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LA SOJA SE RECUPERA SOBRE EL
CIERRE DE LA SEMANA

Los compradores, en particular aque-
llos que aumentaron su capacidad de pro-
cesamiento en el ultimo afio, buscan apro-
visionarse de materia prima en plena épo-
ca de cosecha para cubrir el maximo posi-
ble de sus necesidades a lo......... Pag. 9
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MAIZ, EL PRODUCTO ESTRELLA DEL
RECINTO

El maiz continta siendo el protagonista
en nuestro Mercado Fisico de Granos por
el volumen de operaciones que registra,
tanto para la descarga inmediata como para
la entrega més diferida entre los meses de
mayo y julio. ......ccoieiiiiiiiinann. Pag. 11
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TRIGO FIRME CON POCOS
NEGOCIOS

El trigo cerr6 la semana con sélidas ga-
nancias en el mercado de Chicago, refle-
jando la preocupacion de los operadores
por la persistencia de clima seco en las
planicies del sur de Estados Unidos y la
posibilidad de que se................ Pag. 12
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ECONOMIA

BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 15 de abril del afio 2014 mostraba las
siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 222.199 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,0020 = u$s 1,
representa un total de u$s 27.768 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 364.623 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 171.041 millones, en total $ 535.664 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 66.941 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 41,5% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren, teéricamente, un
15,5% de los mismos (ver nota metodoldgica del
Informativo Semanal N° 1.655).

Por otro lado, la deuda del gobierno nacional
con el Banco Central asciende actualmente a:

Titulos pablicos por $ 366.154 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 188.350 millones

CONTENIDO

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-21.079 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.557 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 1.400 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 17.713
millones,

Es igual (=) a $ 507.756 millones, que al tipo de
cambio mencionado mas arriba nos arroja u$s 63.454
millones.

Evolucion de los agregados monetarios
La Base Monetaria al 11 de abril llegd a $ 361.521
millones, con un incremento interanual de 19,6%.
Circulacion monetaria llegd a $ 272.826 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 18,7%.
Dinero en poder del publico lleg6 a $ 244.297
millones, con un incremento interanual de 18,0%.
Depésitos del sector privado llegaron a $515.061
millones, con un incremento interanual de 28,8%.
Préstamos al sector privado llegaron a $ 472.701
millones, con un incremento interanual de 29,5%.
Depositos en doélares llegaron a u$s 8.256 millo-
nes, con una caida interanual de -1,4%%.
Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.711, con una caida interanual de -27,3%.
M1, llegé a $ 430.531 millones, con un incre-
mento interanual de 20,8%.
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M2, llegé a $ 561.835 millones, con un incre-
mento interanual de 20,4%.

M3, llegé a $ 942.659 millones, con un incre-
mento interanual de 23,8%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 1.011.015 millones, con un incremento
interanual de 25,7%.

COMPARACION DEL MERCADO DE
SOJA ENTRE ARGENTINA Y BRASIL

Florencia Matteo

Ya es conocida la excelente performance del
mercado agricola brasilero durante la presente
campafia agricola 2013/2014 donde se espera una
produccion de soja de 86 millones de toneladas?,
lo que representa un méaximo en la historia del
pais. Al igual que Brasil, Argentina, si bien lejos de
alcanzar los valores estimados para su par brasile-
flo, también estaria por obtener un volumen re-
cord, de casi 55 millones de toneladas?.

Tanto uno como otro se constituyen como gran-
des proveedores de alimentos del mundo. En lo
gue a soja se refiere, ambos poseen un significati-
vo perfil exportador, despachando al exterior gran
parte de su produccion, ya sea en forma de grano
sin procesar, 0 como un producto agricola con
valor agregado.

Sin embargo, a pesar de esta semejanza apa-
rente, existen diferencias estructurales intrinse-
cas al sistema de produccion agricola de cada pais,
qgue es interesante poner en evidencia y compa-
rar. En el Cuadro N° 1 se describen ciertos
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Cuadro N° 1: Principales indicadores de los mercados de soja argentino y brasilefio.

Campaiia 2013/2014
Indicadores Argentina Brasil
Area sembrada estimada (M ha) 20,3 30,0
.. Participacion soja en total drea sembrada con granos 54,9% 52,8%
Produccion = -
Produccién estimada (M tn) 54,9 86,0
Productividad promedio nacional (qq/Ha) 27,04 28,7
Capacidad tedrica de molienda (tn/Afio) 68,2 45,5
Utilizacién estimada de la capacidad instalada 53,7% 81,3%
Crushing Crushing de soja estimado (M de Tn de grano) 36,6 37,0
Ratio Crushing a Produccién Total 66,7% 43,0%
Produccién estimada de Harina de soja (M de Tn) 28,5 28,6
Produccion estimada de Aceite de soja (M de Tn) 6,9 7,1
Exportaciones estimadas de habas de soja (M de Tn) 8,0 44,5
Ratio Exportaciones a Produccion Total 14,6% 51,7%
Exportaciones estimadas de Harina de soja (M de Tn) 27,3 13,7
Ratio Exportaciones a Produccion Total 95,8% 47,9%
Mercado Consumo interno estimado de Harina de soja (M de Tn) 1,2 14,5
Ratio Consumo interno a Produccion de harina de soja Total 4,2% 50,7%
Exportaciones estimadas de Aceite de soja (M de Tn) 4,5 1,4
Ratio Exportaciones a Produccion Total 65,2% 19,7%
Consumo interno estimado de aceite de soja (M de Tn) 2,5 5,7
Ratio Consumo interno a Produccion de aceite de soja Total 36,2% 80,3%

Fuente: elaboracidn propia en base a datos de GEA/BCR (Argentina), CONAB (Brasil), MAGyP (Argentina), USDA (EE.UU.) y J. J. Hinrichsen

(Argentina y Brasil).

Nota 1 : M: millones — Ha: hectdrea — Tn: toneladas métricas - qq/ha: quintales por hectdrea. Nota 2 : los valores estdn sujetos a posible

modificacion por tratarse de estimaciones de la camparia en curso.

indicadores cuantitativos del mercado de soja de
Argentinay Brasil; por referirse a la campafia 2013/
2014 son valores estimativos.

Produccién

Del cuadro N° 1 se puede observar que la gran
importancia del cultivo de soja es similar en Argen-
tina y Brasil, ya que la oleaginosa ocupa mas del
50% del total del 4rea sembrada con granos en
cada pais.

En este sentido, la gran diferencia entre am-
bos mercados se da, como seria de suponer, en la
extension de la superficie utilizada y el volumen
producido: no sélo el area dedicada al cultivo en
Brasil es mayor (30 millones de hectareas, contra
poco mas de 20 para el caso argentino), sino que
también su tierra agricola es méas productiva. La
cantidad de grano obtenido por hectarea sembra-
da es mas elevada que en el caso de su par argen-
tino: para esta campafia se espera un rendimiento
de 2,87 Tn/Ha en el pais vecino, mientras que para
Argentina se estiman 2,7 Tn/Ha. Si bien estos valo-
res varian afio a afio, dependientes fundamental-

mente de las condiciones climaticas, lo anterior
se constituye como una verdadera ventaja de Bra-
sil frente a nuestro pais.

Procesamiento

En la etapa secundaria del proceso productivo
de la soja, esto es, el procesamiento del haba para
su conversion en un producto con mayor valor
agregado, Argentina corre con una amplia ventaja.
Tal como ha quedado de manifiesto en ediciones
anteriores de este Informativo Semanal, el pais
posee un polo de crushing unico en el mundo,
que se caracteriza por su eficiencia, concentra-
cion y ultima tecnologia. De hecho, en el cuadro
se puede observar que, si bien Brasil produce mas
toneladas de habas de soja, nuestro pais posee
una capacidad teorica de procesamiento mayor:
alrededor de 68 millones de toneladas por afio,
contra 45,5 millones de Tn de capacidad instalada
en Brasil.

Como consecuencia directa, Argentina proce-
sa el 67% de su produccién de soja, mientras que
su par brasilero el 43%. Esto hace que ambos ob-
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tengan cantidades similares de derivados
oleaginosos y subproductos en valor absoluto, pero
la participacion argentina en el crushing es relati-
vamente mayor.

Mercado

Por ultimo, cabe analizar brevemente qué su-
cede con la comercializacion de soja y sus deriva-
dos por parte de cada pais. Claramente, ambos
poseen un gran perfil exportador de su complejo
oleaginoso; solo que difieren en el producto ex-
portable: mientras Brasil despacha més del 50% de
su produccion de habas de soja, Argentina solo el
15%. A la inversa, este Gltimo exporta el 95% de su
produccién de harina, y el 65% de aceite, mien-
tras que el primero sélo el 48% y 20%, respectiva-
mente.

El comportamiento comercial de ambos paises
es también una consecuencia directa de lo co-
mentado en los apartados anteriores: como Argen-
tina posee ventajas comparativas en la industriali-
zacion, es capaz de exportar productos con ma-
yor valor agregado; mientras que Brasil, por su su-
perioridad en el volumen de produccion de habas,
es capaz de despachar mas granos sin procesar.

Por otro lado, el consumo interno de los deri-
vados de soja también es disimil en cada pais e
influye sobre el desempefio comercial de cada uno.
Brasil solo puede exportar el remanente de la pro-
duccion luego de suplir su amplia demanda inter-
na, pero Argentina, por poseer una cultura ali-
menticia poco abocada a productos de soja y de-
rivados y menor uso para alimentacion animal, pue-
de despachar un amplio porcentaje de sus pro-
ductos procesados.

Consideraciones finales
La soja es un cultivo fundamental para las eco-
nomias de Brasil y Argentina, no solo por su parti-

cipacion en la produccion de granos total, sino
también porque es una de las principales fuentes
de originacion de divisas, a través de las exporta-
ciones.

No obstante esta similitud bastante general,
mirando con mayor profundidad se observan cier-
tas diferencias estructurales. Por un lado, el gran
Brasil, con su basta superficie fértil y la potencial
expansion de su frontera agricola, sumado a un
clima y una composicion del suelo éptimos para la
produccion de soja, posee una gran ventaja en la
produccion del grano. Por el otro lado, el eficien-
te polo de crushing de Argentina brinda condicio-
nes insuperables para el agregado de valor en ori-
gen de las commodities agricolas.

Tal como se puede concluir de todo lo expues-
to anteriormente, no se puede hablar de un "me-
jor" o "peor" en el mercado de soja; ambos paises
poseen ventajas y desventajas comparativas que
los hacen unicos y les permiten explotar mejor
sus superioridades.

1 Companhia Nacional de Abastecimento (Conab) -
Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento
(MAPA). Brasil.

2 Guia Estratégica para el Agro (GEA). Bolsa de Comercio
de Rosario (BCR). Argentina.

ARGENTINA LIDER DE LA
INDUSTRIA OLEAGINOSA EN UN
MERCOSUR AMPLIADO EN LOS

ULTIMOS 10 ANOS
FE DE ERRATAS

Julio Calzada
Por una superposicion de datos, hubo un error

Cuadro N°1.- Mercosur ampliado. Capacidad tedrica de molienda de semillas oleaginosas de cada pais (plantas
activas). Comparacién 2° semestre 2003 versus 2° semestre 2013. -

En Tn/dia -
Pais 2° Semestre del | 2° Semestre del TI:;;;:':::_?;’; 3 Incremento en %
2003 2013 (2003 vs 2013)
y 2013
Complejo Industrial Oleaginoso Argentina 97.546 206.931 109.385 112%
Complejo Industrial Oleaginoso Brasil 128.835 138.055 9.220 7%
Complejo Industrial Oleaginoso Paraguay 6.200 16.100 9.900 160%
Complejo Industrial Oleaginoso Bolivia 6.203 9.310 3.107 50%
Complejo Industrial Oleaginoso Uruguay 600 690 90 15%
TOTAL Complejos mdustnale‘s oleaginosos del 239.384 371.086 131.702 55%
Mercorsur ampliado

Fuente: Elaboracidn propia en base a datos de J.J. Hinrichsen S.A. y consultas hechas a empresas.
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Cuadro N°2. Republica Argentina. Capacidad tedrica de molienda de semillas oleaginosas por planta
(informacién al segundo semestre de 2013). - En Tn/dia -

Empresa Localidad Provincia Dic. 2013 | Subtotal Part.
Terminal 6 S.A. Pto. San Martin Santa Fe 20.000
Molinos Rio (ex Pecom-Agra SA) San Lorenzo Santa Fe 20.000
Vicentin SAIC Pto. San Lorenzo |Santa Fe 6.000
Cargill SACI Va. Gob. Gélvez Santa Fe 13.000
Louis Dreyfus SACEIF Gral. Lagos Santa Fe 12.000
Cargill SACI Pto. San Martin Santa Fe 9.000
Bunge Arg. S.A. (ex La Plata) Pto. San Martin Santa Fe 8.000
Louis Dreyfus SACEIF Timbues Santa Fe 8.000
Vicentin SAIC Ricardone Santa Fe 5.000
Aceitera Chabas S.A. (Gral. Deheza) Chabas Santa Fe 4.000
Buyatti SAICA (a facon Cargill) Pto. San Martin Santa Fe 3.350
Nidera S.A. Pto. San Martin Santa Fe 6.500
Bunge Arg. S.A. (ex Bunge Ceval) San Jerénimo Sur [Santa Fe 2.200
Molinos Rio (Fab. Aceites Sta. Clara SAIC) Rosario Santa Fe 1.500
AFA Los Cardos Santa Fe 600
Tanoni Hnos SA Bombal Santa Fe 500
Aceitera Ricedal Chabds Santa Fe 350
Noble Argentina SA Timbues Santa Fe 9.500
Oleaginosa San Lorenzo SA Pto. San Martin Santa Fe 10.000
Renova (Oleaginosa Moreno- Vicentin) Timbues Santa Fe 20.000
Subgrupo Zona de Influencia de Rosario (actual) 159.500 | 77,1%
Buyatti SAICA (a facon Cargill) Reconquista Santa Fe 1.456
Oleos Santafesinos SA Santo Tomé Santa Fe 200
Fco. Hessel e hijos SRL Esperanza Santa Fe 100
PROVINCIA DE SANTA FE (sin inactivas y proyectos) 161.256 | 77,9%
Aceitera Gral. Deheza SAICA Gral. Deheza Cordoba 17.000
Bunge Arg S.A. Tancacha Coérdoba 1.000
Oleag. Gral. Cabrera OLCA SA Gral. Cabrera Cérdoba 270
Oleos del Centro S.A. (ex ACA) Rio Tercero Cordoba 350
Bio-Com SA Pilar Cérdoba 130
NAT Nueva Aceitera Ticino Ticino Cordoba 200
PROVINCIA DE CORDOBA 18.950 9,2%
Bunge Arg. S.A. Ramallo Buenos Aires 3.000
Nidera S.A. Saforcada (Junin) |Buenos Aires 4.500
Oleaginosa Moreno Hnos. S.A. Gral. Villegas Buenos Aires 2.000
Cargill SACI Ing. White Buenos Aires 2.200
Oleaginosa Moreno Hnos. S.A. Daireaux Buenos Aires 1.800
Cargill SACI Necochea Buenos Aires 2.000
Oleaginosa Moreno Hnos. S.A. Necochea Buenos Aires 1.350
Molino Cafiuelas SACIFIA Cafiuelas Buenos Aires 1.200
Productos de Maiz S.A. (ex IMASA) Chacabuco Buenos Aires 150
Kruguer S.A. (desde 11/98) Manuel Ocampo |Buenos Aires 750
Gen-Sir Oil S.A. (Siracusa) (ex Gerli) Bahia Blanca Buenos Aires 500
Germaiz SA Baradero Buenos Aires 300
S.E.D.A.SA Lezama Buenos Aires 300
Arcor SAIC (desde 1/93) San Pedro Buenos Aires 100
Supra S.R.L. Lanus CF 75
Oleaginosa de Huanguelén SA Bolivar Buenos Aires 300
Siete Soles SA Salto Buenos Aires 50
Molino Navarro S.R.L. (ex FACA) Villa Madero Capital Federal 700
PROVINCIA DE BUENOS AIRES (sin inactivas) 21.275 10,3%
Green Lake SA (en venta) Lucas Gonzalez Entre Rios 250
Aceitera del Litotal SA Parand Entre Rios 600
Entre Rios Crusing SA Gualeguaychu Entre Rios 1.000
Gente de la Pampa SA Catrilo La Pampa 300
Coop. Agr. Ltda. de Picada Libertad L.N. Alem Misiones 140
CIDA Cia Ind. de Aceites SCA Nogoya Entre Rios 120
Cia. Aceitera del Tartagal S.R.L. Tartagal Salta 40
Viluco SA (Grupo Lucci) Frias Sgo. Estero 3.000
OTRAS PROVINCIAS (sin inactivas) 5.450 2,6%
TOTAL NACIONAL con plantas activas 206.931 | 100,0%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de J.J. Hinrichsen S.A. y consultas hechas a empresas. Datos a diciembre de 2013
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en el total de capacidad de procesamiento de Ar-
gentina en el articulo del Informativo Semanal edi-
cion N° 1655 del 11 de abril. La cifra correcta as-
cenderia a 206.931 tn por dia, en vez de 216.931
tn. Esto se traduce en una capacidad de procesa-
miento anual de 68,3 millones de toneladas.

El error estuvo en asignar a la empresa Vicentin
una capacidad de industrializacién de oleaginosas
de 16.000 tn en San Lorenzo, ademas de las 10.000
tn que ostentaba Oleaginosa San Lorenzo S.A.,
planta que pertenece al grupo empresario Vicentin.
Ergo, en la ciudad de San Lorenzo Vicentin tiene
las 10.000 tn de Oleaginosa San Lorenzo S.A. y las
6.000 tn en su puerto planta, ademas del resto de
las instalaciones en otras localidades.

De la misma manera, la capacidad de industria-
lizacién de las oleaginosas en el llamado informal-
mente Mercorsur extendido (Argentina, Bolivia,
Brasil, Paraguay y Uruguay) suma 371.086 tn cada
24 horas, 0 122,46 millones tn anuales.

Se anexan los cuadros con las correcciones
estadisticas correspondientes.

LAS LEGUMBRES, UNA CADENA
DE VALOR A FORTALECER EN
ARGENTINA

Estrella Perotti

Debido a sus bondades nutricionales, ya sea
por su elevado contenido proteico, o por su ade-
cuada proporcion de grasas e hidratos de carbo-
no, las legumbres son un tipo de alimento utilizado
tanto en sociedades con altos ingresos per capita,
como por aquellas que no lo poseen.

Con un consumo mundial que ronda los 6 kgs/
habitante por afio, este grupo de alimentos es la
principal fuente de proteinas en los paises en de-
sarrollo, especialmente entre la poblacion mas
pobre que obtiene proteinas y energia de fuentes
vegetales (India y resto de Asia). Adicionalmente,
los paises con mayor poder adquisitivo muestran
una tendencia hacia el mayor consumo atribuido a
una mas elevada conciencia de sus beneficios para
la salud y la busqueda de una dieta equilibrada.

Los elevados precios que se registran a nivel
internacional son consecuencia, en parte, a una
demanda insatisfecha que ofrece oportunidades
de ingreso al mercado a nuevos jugadores dispues-
tos a satisfacer los requerimientos de calidad y
cantidad.

Argentina cuenta con una excelente oportu-
nidad para satisfacer no solo el consumo interno
(ya que su consumo per capita es inferior al kilo-
gramo por persona por afio), sino también a la de-
manda internacional en creciente expansion.

Sin ir mas lejos, en la campafia 2012/13 (una de
las peores en términos de resultados finales debi-
do a un clima poco favorable) nuestro pais produ-
jo 310 mil toneladas de legumbres?, de las cuales
se exportaron 214 mil toneladas! (70% del total pro-
ducido), donde las ventas de poroto representa-
ron casi el 50% del total®. En semejanza con buena
parte de los productos del tipo commodities, la
participacion de nuestro pais en la produccion
global de estas especialidades no es importante,
pero si resulta ser un jugador de relevancia en el
comercio internacional.

No obstante ello, y sin considerar el poroto -
cuya produccion se encuentra arraigada en la zona
de la region del NOA - la actual notoriedad adqui-
rida por las legumbres en nuestro pais ha sido con-
secuencia fundamentalmente de los cambios en
las politicas aplicadas al sector agroindustrial.

Luego de las restricciones impuestas a la co-
mercializacién de trigo, ciertas legumbres -tal el
caso del garbanzo, la arveja o la lenteja- trascen-
dieron su condiciéon de producto de economia
regional para sustituir parcialmente la siembra de
trigo en la region pampeana.

Con caracteristicas agrondmicas distintivas -
como por ejemplo el hecho de que fijen nitrége-
no atmosférico, el bajo requerimiento de hume-
dad en el suelo, o que puede lograrse desocupar
el lote temprano para lograr el doble cultivo - y
una situacion tributaria mas que beneficiosa (es-
tos productos tienen un derecho de exportacion
del 2,5% y un reintegro que ronda el 4%), el resur-
gimiento de estas especialidades deberia ser con-
siderado como una oportunidad para atender es-
tratégicamente a las necesidades de la cadena de
valor y no como una situacion propia de la coyun-
tura actual.

A continuacién se mencionaran algunos datos
estadisticos acerca de los productos a los que se
referencia este informe:

La produccion de garbanzo ascendio a 140 mil
toneladas* (45% del total de las legumbres) en la
campafa 2012/13, de las cuales se embarcaron 66
mil toneladas. Estas ventas tienen cerca de 50 des-
tinos diferentes, siendo los principales Italia, Es-
pafa y Turquia. La mayor area dedicada a este
cultivo se encuentra en Santiago de Estero, Salta
y Tucuman pero a consecuencia de lo menciona-
do en los parrafos anteriores, es cada vez mas co-
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mun ver plantaciones en el centro, parte del nor-
te y sudeste de Cdrdoba, centro y sur de Santa
Fe, y San Luis.

Para el caso de la arveja, producto que es de
mas dificil comercializacion que el garbanzo, la
produccién superé las 70 mil toneladas. El saldo
exportable fue de 48 mil toneladas a casi 30 desti-
nos, siendo los principales Brasil, Espafia e Italia.
Su &rea de siembra esté localizada en el sudeste
de Santa Fe y noreste de Buenos Aires.

La lenteja, cuya produccion, comercializacion
y exportacién es mucho més limitada que en gar-
banzoy arveja, se siembra particularmente en Santa
Fe (99% de la superficie implantada), Buenos Aires
y Cérdoba y es una especialidad donde predomi-
nan los contratos de produccién con empresas.
La cosecha en la campafia bajo estudio fue practi-
camente nula debido a los problemas con el clima,
pero se espera que en la campafa 2013/2014 su-
pere las 4,5 mil toneladas. En 2013 se exportaron
unas 6 mil toneladas a casi 20 destinos diferentes,
siendo los principales Brasil, Espafia e Italia.

Analistas estiman que al afio 2050, el mundo
tendra aproximadamente 9.300 millones de habi-
tantes. Estas cifras pueden o no ser verdad, pero
si lo fueran, seria importante determinar donde
estas personas viviran. Como puede evidenciarse
hoy dia la mayoria de los paises desarrollados mues-
tran una caida en la tasa de natalidad (Japén, Ru-
sia, Europa Occidental, EEUU). Se estima que el
mayor crecimiento poblacional se dara en las re-
giones de Asia y Africa, por lo que el mundo en-
frenta un reto de largo plazo: qué es lo que vamos
a producir para alimentar a esta poblacion cre-
ciente.

Hoy dia, China es el pais con mayor poblacion a
nivel mundial. La mejora econémica de este pais,
ha incrementado la demanda por alimentos, pero
cuando miramos hacia el 2050, probablemente In-
dia sea el pais con mayor poblacion; Indonesia,
Paquistan, Bangladesh, crecerian también al igual
que su Producto Bruto Interno. La pregunta a rea-
lizarse seria: ;seguiran estos paises el mismo mode-
lo de consumo que China? Probablemente no, ya
gue se trata de paises con dietas mayormente ve-
getarianas y el mundo va a tener que cambiar para
adaptarse a los gustos de estos nuevos consumi-
dores ya que por ellos mismos no podran producir
el alimento necesario para subsistir.

Al afio 2012, India importaba el 19% del poroto,
el 14% del garbanzo (Pakistan el 25%, Bangladesh el
9%) y el 41% de la arveja (Bangladesh el 4%) nego-
ciados a nivel mundial y sin embargo, Argentina no
se encuentra posicionado en estos mercados como

uno de los principales proveedores a pesar de ser
el segundo exportador mundial de poroto, el sex-
to en garbanzo y el séptimo proveedor de arveja.
Los valores exportados a estos paises resultan ser
muy bajos en relacién a la importancia de los mis-
mos en el comercio global. Por ejemplo, en el 2013
Argentina exportd algo menos de 700 toneladas de
arveja a India, cuando el comercio mundial es por
aproximadamente 5 millones de toneladas y este
pais adquiere practicamente el 50%. En el caso del
garbanzo se exportaron a dicho destino solo 258
toneladas (contra un comercio mundial de 1 mi-
Il16n de toneladas). En el caso de poroto, no se
registraron ventas argentinas a India en 2013, en
un negocio que mueve algo més de 3m de tonela-
das al afio®.

Por lo tanto, ante la tendencia global de incre-
mento en el consumo, Yy en un pais como el nues-
tro donde la produccion de alimentos ocupa un
espacio de relevancia en la estructura econdémi-
ca’, participar activamente de este mercado de-
beria ser un objetivo estratégico primordial. Re-
sulta imprescindible entonces, establecer lazos
comerciales fuertes y de largo plazo con estos
paises demandantes, a fin de asegurar la
sostenibilidad de una cadena de valor en pleno
crecimiento.

Referencias

! Datos obtenidos del Ministerio de Agricultura de la
Nacion.

2 Datos obtenidos de MERCOSUR online (Cod. Arancela-
rios 07131090910B - 07132090900M-07134090900Q-
07133190900N-07133399191U-07133399112V-
07133399999E-07133399122Y-07133290100G-
07133329112B- 07133329113D-07133329190Y-
07133329111Z-07133319100J).

3 Argentina es el principal productor mundial de Poroto

Blanco Alubia y de Poroto Negro comln y se ha con-

vertido en el segundo exportador mundial de porotos.

Ministerio de Agricultura de la Nacién.

Datos obtenidos de FAO.

MERCOSUR online.

El 15% del PBI lo aportan 31 Cadenas Agroalimentarias,

que representan el 48% del total exportado. Legum-

bres - Informe de Coyuntura DIMEAGRO, Gacetilla in-
formativa del sector agricola N°70.

~ o o &

LA SOJA SE RECUPERA SOBRE EL
CIERRE DE LA SEMANA

Guillermo Rossi

Sobre el cierre de la semana la soja en Chicago

8 - INFORMATIVO SEMANAL BCR -25/04/14



COMMODITIES

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO
PARA PRADERA PERMANENTE

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERAMANENTE AL 24/04/2014

RESERVA

l EXCESIA
laawmms
l oPT,

BCR [ seecuemn

REGULAR

ESCasA

I SEQUIA

DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 17 y el miércoles 23 de
abril, presentd escasas precipitaciones sobre toda la zona cen-
tral del pais, y en particular sobre la region GEA, donde los
acumulados mas significativos se concentraron en la zona norte
de la region, con registros que promediaron los 20 a 30 mm. El
acumulado méas importante se midi6 sobre Irigoyen, provincia
de Santa Fe, con un registro total a lo largo de la semana de 36,8
mm, seguido por Monte Buey en la provincia de Cérdoba con un
registro de 30,8 mm. En el resto de la region, los acumulados
promediaron entre 0y 10 mm. En cuanto a las marcas térmicas,
la semana se caracteriz6 por tener temperaturas maximas
dentro de los parametros normales para la época del afio. Se
observa que en general fueron entre 24 y 27°C, siendo similares
a las marcas registradas la semana pasada. La temperatura
mas alta se midi6 en la provincia de Cérdoba, sobre la localidad
de Noetinger, donde el registro maximo alcanzé un valor de
30°C. Las temperaturas minimas, se presentaron similares a la
semana anterior. Los valores del periodo de andlisis en la zona
GEA promediaron entre 4 y 7°C. La marca mas baja fue de
2,3°Cy se midi6 en la localidad de Lincoln, sobre la provincia de
Buenos Aires. Con las condiciones presentadas, y haciendo el
balance entre las precipitaciones registradas y la
evapotranspiracion que se produjo durante la semana de ana-
lisis, se puede ver que las reservas hidricas siguen siendo exce-
lentes en toda la region. En general se observan reservas ade-
cuadas a 6ptimas, con algunas zonas aisladas con reservas abun-
dantes especialmente en algunos sectores del norte de la regién.
Esta configuracion muestra que las perspectivas en el mediano
plazo, y pensando los futuros cultivos son muy optimistas, ya
que las lluvias registradas durante los Gltimos meses fueron
favorables para todo el sector, aportando un significativo in-
cremento de la humedad edafica que proveera una muy buena
base para la préxima campafia. Durante los préximos 15 dias no
se necesitan lluvias para mantener condiciones 6ptimas en toda

la region.

ESCENARIO

La mayor parte de la semana comprendida entre el jueves 24y
el miércoles 30 de abril estara caracterizada por la estabilidad
de las condiciones y temperaturas que se mantendran dentro
de los pardametros normales. En el comienzo del periodo la
presencia de un importante centro de alta presion sobre el
sector central del territorio nacional mantendréa las condicio-
nes de tiempo estable, con poca cobertura nubosa, bajas tem-
peraturas minimas y una moderada amplitud térmica, produc-
to de la escasez de nubes. Hay que destacar que la humedad
serd relativamente importante, por lo que, combinada con las
bajas temperaturas matinales, favorecera la presencia de ne-
blina y bancos de niebla. Ademas se espera que la circulacion
del viento en un comienzo se mantenga débil prevaleciente del
sector norte o nordeste, beneficiando el registro de marcas
térmicas bajas que con el correr de los dias irdn incrementandose
paulatinamente. Luego, el viento ira rotando al sector este y
finalmente se posicionara del sector norte, permitiendo que las
marcas térmicas se presenten con una leve tendencia ascenden-
te. Hay que destacar que la intensidad del viento se ira
incrementando a lo largo del periodo aumentando de manera
significativa la humedad y las temperaturas especialmente du-
rante el domingo y lunes. A partir del lunes, la llegada de un
sistema frontal frio a la zona GEA, comenzara a provocar con-
diciones de tiempo inestable y a desarrollar precipitaciones en
forma de chaparrones y tormentas de moderada a fuerte in-
tensidad. Los acumulados previstos, rondarian en promedio
entre los 20 y 40 mm. A partir del miércoles proximo, las
condiciones volveran a estabilizarse con la entrada de un nuevo
centro de alta presion, provocando un nuevo y moderado des-
censo térmico en toda la region central del pais.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 17/04/2014

RESERVA

l EXCESIA
..:suumms
l QPTIMA

i l aoecusps
BCR &
ESCASA

l SEQUA

http://www.bcr.com.ar/gea
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Spreads Soja CBOT Mayo/Noviembre - varios afios
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cara al inicio
de la siembra en Estados Unidos- achicé el dife-
rencial entre éstos y los contratos cercanos. Tras
alcanzar un maximo superior a u$s 100/ton a me-
diados de abril, el spread mayo-noviembre se vio
afectado por una considerable toma de ganancias.
La brecha volvié a expandirse entre el jueves y
viernes.

El mercado disponible norteamericano conti-
nda sostenido por la ajustada situacion de abaste-
cimiento que se espera para los préximos meses.
Si bien el flujo de nuevos compromisos de expor-
tacion se detuvo hace varias semanas, el ritmo de
trabajo de la industria permanece por encima del
nivel necesario para cumplir con las proyecciones
de stock final. Posiblemente, en sus préximos in-
formes mensuales el USDA deba corregir sus esti-
maciones de molienda y ventas al exterior de este
afio, castigando al inventario final o reconociendo
la necesidad de recurrir en mayor medida a impor-
taciones.

En virtud de esto, en los ultimos dias se confir-
maron los rumores que advertian que distintos
embarques de soja brasilefia con destino a China
se estan cancelando debido a la caida de la de-
manda doméstica de harina y problemas con car-
tas de crédito. La necesidad de los compradores
chinos mas urgidos podria resolverse con nuevas
licitaciones de venta de la agencia estatal de re-
servas. La carga programada de esos buques se
esta redireccionando al Golfo de México, espe-
randose su llegada para los primeros dias de mayo.

Al margen de estas operaciones, el mercado tam-
bién corrié el rumor de que dos buques con soja
brasilefia y otros con harina argentina llegarian
pronto a las costas de Estados Unidos.

Como complemento de la firmeza del mercado
de harina norteamericano, el desempefio del aceite
también contribuye a explicar las subas que acu-
mulan los futuros de porotos de soja en Chicago a
lo largo del afio. El precio del petréleo parece
encontrar una zona de soporte en los u$s 100 por
barril, al tiempo que distintas alertas por la llegada
del muy temido fendmeno "El Nifio" en el verano
del hemisferio norte dan impulso adicional. La con-
secuencia de esta regularidad climética, que im-
plica un aumento de la temperatura superficial en
el Pacifico tropical y cambios en los patrones de
viento, suele ser sequias en el sudeste asiatico,
donde se concentra casi la totalidad de la oferta
mundial exportable de aceite de palma. En este
contexto, el diferencial entre el aceite de soja y
el de palma en Rotterdam cayd en los ultimos dias
hasta cerca de su minimo desde 2006.

En tanto, el impacto en el mercado local de
fisico de los vaivenes externos fue mas bien limita-
do. La demanda de las fabricas de la regién se
mantiene firme frente a una oferta mas bien re-
traida, aunque necesitada de cerrar operaciones
para cumplir con compromisos financieros a medi-
da que avanza la cosecha. En este contexto, la
volatilidad de los precios locales ha caido notable-
mente, encontrando una resistencia en la cifra de
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$2.500/ton.

Los compradores, en particular aquellos que
aumentaron su capacidad de procesamiento en el
ultimo afio, buscan aprovisionarse de materia pri-
ma en plena época de cosecha para cubrir el maxi-
mo posible de sus necesidades a lo largo del afio.
Sin embargo, los numeros del sector en su con-
junto distan de ser alentadores, pese a la recupe-
racién de los margenes. La capacidad tedrica de
pago de las fabricas en plaza Rosario ronda alrede-
dor de los $ 2.600/ton.

De las cifras que publica semanalmente la Di-
reccion de Mercados Agroalimentarios se despren-
de que las fabricas acumulaban compras por ape-
nas 6,4 millones de toneladas hasta el 9 de abril,
un 20% menos que a la misma altura del afio pasado
pese al mayor volumen de produccién. En prome-
dio de los ultimos cinco afios, hasta la primera se-
mana de este mes las fabricas habian originado
materia prima por el 28% de la molienda de toda la
campafia, con un minimo de 23% en 2008/09 y un
maximo de 34% en 2011/12. Suponiendo que ese
rango se mantenga en el ciclo 2013/14, el proce-
samiento de las plantas se ubicaria entre 18,8 y
27,8 millones de toneladas, implicando en cualquie-
ra de los casos niveles muy elevados de ociosidad.
Es por ello que cabe suponer que el flujo comer-
cial se distribuird mas equilibradamente a lo largo
de la campafia que en otras ocasiones.

La trilla continla avanzando a paso acelerado
gracias al clima despejado de los ultimos dias. En la
zona nucleo los trabajos llegan al 80% del area sem-
brada, con rindes dispares en el sur santafesino y
noreste bonaerense, mientras que se destaca el
muy buen desempefio del sudeste cordobés. Si
bien en zonas puntuales del &rea nucleo los rindes
se ubicaron por debajo de lo esperado y obtenido
otros afios, las inmejorables condiciones que se
registran en Chaco y Santiago del Estero permiten
mantener o incrementar las expectativas. Sobre
mediados de la semana, GEA - Guia Estratégica para
el Agro aumentd su estimacién de produccién na-
cional hasta 54,9 millones de toneladas. El consen-
so mayoritario de los analistas, tanto locales como
externos, coinciden en que la cosecha superara
el récord obtenido en el ciclo 2009/10.

Sin embargo, al margen de la cuestién produc-
tiva, persisten los interrogantes en materia de
comercializacién. El dia jueves los precios del seg-
mento disponible del mercado de Rosario cayeron
hasta $ 2.420/ton, generando poco atractivo para
cerrar negocios. No obstante, al dia siguiente se
produjo una recuperaciéon hasta $ 2.450/ton. La
principal preocupacion de la plaza es la tendencia

gue se observa en los futuros del mercado de
Chicago, que anticipan una brusca caida de las
cotizaciones en las posiciones con vencimiento a
finales de afio.

En funcion de esto, los productores que aun
no han volcado su cosecha al circuito comercial
deberian analizar la posibilidad de tomar cobertu-
ras con opciones. Una posibilidad es hacerlo a tra-
vés de Rofex, comprando contratos Call con ven-
cimiento en noviembre con simultanea venta de
futuros ISR con expiracion en el mismo mes. Sobre
finales de la semana se encontraban abiertas dos
posiciones con precios de ejercicio a 318 y 346
dolares por tonelada, con primas cercanas a u$s
14 y 5,5 por tonelada, respectivamente. Por su
parte, los futuros ISR noviembre llegaron el vier-
nes a valores proximos a u$s 318/ton.

MAiz, EL PRODUCTO ESTRELLA
DEL RECINTO

Emilce Terré

El maiz continla siendo el protagonista en nues-
tro Mercado Fisico de Granos por el volumen de
operaciones que registra, tanto para la descarga
inmediata como para la entrega mas diferida entre
los meses de mayo y julio. En particular, esta sema-
na arranco con los ofrecimientos abiertos mas al-
tos para la entrega a realizarse hasta este viernes,
que alcanzaron los $ 1.480/ton permitiendo a la
Pizarra alcanzar un maximo relativo de $ 1.478. Sin
embargo, a partir de alli y hasta el cierre de la
semana las ofertas en este segmento se modera-
ron y para las operaciones del dia jueves la Camara
Arbitral de Rosario establecié un precio promedio
de referencia de $ 1.420/ton.

En lo que respecta a la entrega mas diferida,
sobresale el interés de la compra por concretar
operaciones con descarga entre los meses de ju-
nio y julio cuando se estima que el grueso de la
oferta llegard al mercado. Como ha sido comenta-
do en ediciones anteriores, y a contramano del
flujo normal de comercializacién del cereal en
nuestro pais, esta campafa la combinacion de una
mayor participacion de las variedades de segunda
en la siembray el clima relativamente més benévo-
lo en relacion al que atravesé el maiz de primera
redundaron en una alteracion del patrén de
estacionalidad de la oferta.

En este contexto, para los negocios a futuro
en el Mercado Disponible de Rosario con entrega
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pactada para los meses de junio y julio la idea de
precios ronda los u$s 170 a u$s 175 por tonelada,
destacandose la gran variedad de compradores
interesados en cerrar negocios. De hecho, la acti-
va participacion de demandantes "no tradiciona-
les" del mercado interno los llevo en ocasiones a
ofertar incluso mas que la exportacion pese a que
aun es muy marcada la prima que se esta dispues-
to a pagar por el maiz disponible y que recibe so-
porte en el mayor ritmo de otorgamiento de ROEs
para la exportacion durante el mes de abril.

La expectativa de una reactivacion demorada
de la oferta en el mercado se refleja asimismo en
la operatoria del Mercado a Término de Rosario.
En efecto, como muestra el grafico adjunto, el
interés abierto en los contratos con entrega del
cereal que vencen en los meses de junio y julio ha
aumentado nada menos que un 30% solo en el dlti-
mo mes, hasta totalizar casi 8.500 toneladas.

Mientras tanto, el ritmo de cosecha de maiz
continda a buen ritmo en nuestro pais. A nivel na-
cional, un 23% del area ha sido recolectada y en
base al rinde promedio que GEA/BCR estimo6 en 67
quintales durante su ultimo informe mensual, la
produccién proyectada para la campafia 2014/15
se ajustd en alza hasta los 23 millones de tonela-
das. El rinde promedio estimado resulta mas opti-
mista que el que se proyectaba el mes anterior,
sustentado fundamentalmente en las mejoras en
el centro y norte del pais mientras que la produc-
tividad de Buenos Aires y Entre Rios se ajustd en
baja. De cualquier modo, aun se estaria obtenien-
do un rinde inferior a los 70,8 quintales consegui-
dos la campafia anterior y que permitieron levan-
tar 28 millones de toneladas.

En lo que hace al mercado internacional, las
demoras en el ritmo de siembras en EEUU (princi-
pal productor mundial del cereal) a consecuencia
de las condiciones demasiado humedas en el Me-
dio Oeste constituyeron el principal factor que
dio impulso a los precios del maiz en el mercado
de Chicago. En efecto, segun el ultimo reporte
semanal de condicidon de los cultivos difundido por
el USDA, al 20/04/2014 se habia implantado en
Norteamérica el 6% del area de intencién, muy
por debajo del 14% promedio registrado a la misma
fecha en los ultimos cinco afios. Agravando el pa-
norama, los prondsticos meteorolégicos apuntan
a nuevos sistemas de lluvias en los proximos dias,
lo cual profundizaria las demoras afectando el po-
tencial de rindes para la cosecha 2014/15.

Con lo anterior, el futuro mas cercano de maiz
de CBOT que vence en el mes de mayo se acerca
lentamente a la barrera psicolégica de los u$s 200/

ton, valor clave de resistencia que no ha logrado
quebrar desde agosto del afio pasado. Si bien en
principio se esperaba una correccién del diferen-
cial entre los valores de la soja y el maiz de modo
tal de convencer al productor norteamericano de
no dejar de lado este cereal clave, es posible que
la aceleracion de la oferta sudamericana en la pla-
za internacional durante las semanas venideras li-
mite el potencial alcista del contrato.

Por otro lado, la reavivacion de la tension poli-
tica en Ucrania esta semana luego de registrarse
algunos enfrentamientos armados con grupos pro-
rusos sumé fundamento alcista a los precios. Dado
el rol creciente de los paises de la regién del Mar
Negro como proveedores de cereales, ante su ven-
taja en términos de costos de fletes con otros
exportadores tradicionales, la irresoluciéon del
conflicto suma cada vez mas nerviosismo en cuan-
to a las potenciales consecuencias para la seguri-
dad alimentaria internacional.

Agravando el panorama, el Consejo Internacio-
nal de Cereales ha recortado su estimacién de
produccion mundial de maiz para la campafa 2014/
15 en 11 millones de toneladas a 950 millones, mien-
tras que dejé las previsiones de consumo invaria-
ble en 945 millones de toneladas. En este contex-
to, el comercio mundial del cereal seria segun el
organismo de 112 millones de toneladas, levemen-
te por debajo del maximo que alcanzé la campafia
anterior con 113 millones de toneladas.

De confirmarse una tendencia alcista en los
valores internacionales del cereal, ello tiene fun-
damentos para replicarse en el mercado local aten-
to a la menor disponibilidad de mercaderia que se
prevé para la nueva campafia. De este modo, la
competencia entre las distintas alternativas de uso
del forrajero podria aliviar la situacion del produc-
tor en una campafia que se caracterizé por los
margenes en extremo ajustados para quienes apos-
taban por este cultivo tradicional, fundamental-
mente en campos arrendados.

TRIGO FIRME CON POCOS
NEGOCIOS

Guillermo Rossi

El trigo cerré la semana con solidas ganancias
en el mercado de Chicago, reflejando la preocu-
pacion de los operadores por la persistencia de
clima seco en las planicies del sur de Estados Uni-
dos y la posibilidad de que se extiendan los con-
flictos politicos en la zona del Mar Negro, uno de
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COMMODITIES

los principales origenes del creciente comercio
internacional del cereal durante el segundo se-
mestre de cada afio. Los contratos cercanos de
trigo blando frenaron su recuperacion al llegar a
los u$s 7 por bushel, cifra equivalente a u$s 257
por tonelada.

Por su parte, los futuros cotizantes en el mer-
cado de Minneapolis reflejaron las débiles pers-
pectivas de cara al comienzo de la siembra de tri-
go de primavera y finalizaron la semana con subas
del 1,3%, manteniendo un diferencial de u$s 15/
ton frente a los contratos de trigo blando de
Chicago. Segun datos del Servicio Nacional de Es-
tadisticas Agricolas - NASS del USDA, hasta el do-
mingo pasado la siembra del cereal se encontraba
en el 10% del area proyectada, en ligero retraso
frente al 19% usual para mediados de abril. En tan-
to, en la semana la agencia estatal de estadisticas
de Canada confirmé que los productores de aquel
pais reducirén en 5,6% el &rea sembrada con varie-
dades de primavera frente al afio pasado.

En este contexto, sobre el cierre de la semana
el Consejo Internacional de Cereales redujo su
estimacién de produccién mundial del ciclo 2014/
15 a 697 millones de toneladas, argumentando que
las condiciones productivas en el hemisferio nor-
te "distan de ser ideales". Frente al afio pasado
esto implicaria una pérdida de 12 millones de to-
neladas, que se concentraria principalmente en
esta parte del globo. En cambio, las perspectivas
en el sur son dispares, percibiéndose cierto opti-
mismo en Sudamérica pero una posible caida de la
cosecha en Australia si se concretan las previsio-
nes de afio "Nifio".

En el caso puntual de nuestro pais se han co-
nocido en las ultimas semanas distintos estudios
gue destacan una probable suba en el area de
intencién de trigo para la proxima campafa, con
zonas donde el incremento podria llegar al 20%.
Las regiones NEA y NOA, donde la superficie retro-
cedié con mayor fuerza en el ultimo afio, podrian
comandar la recuperacion, favorecidas por las ex-
celentes condiciones de humedad de los suelos y
los buenos resultados obtenidos con la cosecha
gruesa. Asimismo, segun destaca el ultimo reporte
de GEA - Guia Estratégica para el Agro, en la regién
central del pais también estan dadas las condicio-
nes para expandir el area, presentandose la nece-
sidad de rotar cultivos tras un afio de escasa pre-
sencia de cereales de invierno en los campos.

El mercado a cosecha todavia no termina de
despegar, aunque los primeros valores de referen-
cia son atractivos y el contexto externo luce favo-
rable. En el Mercado a Término de Buenos Aires

los futuros con entrega en enero sobre Darsena
fluctian alrededor de u$s 200/ton, aunque el in-
terés abierto de la posicion es poco significativo.
En la plaza Rosario algunos compradores insintian
cifras ligeramente mas bajas, aunque sin realizar
ofrecimientos concretos.

Partiendo de un costo directo de produccion
por hectarea -que incluye labranzas, semillas,
agroquimicos, fertilizantes y cosecha- inferior a
u$s 400 y suponiendo que los gastos de comercia-
lizacion se llevan cerca del 15% del ingreso bruto,
los planteos en campo propio arrojarian resulta-
dos favorables para rindes superiores a 25 qqg/ha,
requiriéndose un 30% mas sobre campo arrenda-
do. De cualquier forma, las ganancias del cultivo
para la empresa seran razonables si la productivi-
dad unitaria no se aleja del nivel promedio que
alcanzo en los dltimos afios.

En cuanto al mercado disponible, los dilemas
son otros. El volumen de negocios ha caido en las
ultimas semanas y algunos compradores tienen di-
ficultades para conseguir mercaderia. Aun asi, la
industria molinera en su conjunto transita el se-
gundo trimestre del afio con una mejor situacién
de abastecimiento que a la misma altura del afio
pasado. En las declaraciones de compras frente al
Ministerio de Agricultura al 9 de abril, los molinos
reportaron 2,7 millones de toneladas, cerca de un
30% mas que en abril de 2013.

Los precios parten de $ 1.900/ton en plaza
Rosario y mejoran en otros puntos del pais, de-
pendiendo de la situacion de oferta y demanda
regional. Por su parte, los mercados de futuros
contintian premiando la entrega diferida, en la ul-
tima semana con cerca de u$s 5/ton cada dos meses
de retraso en el vencimiento de la posicion. Esta
situacion genera un diferencial superior a u$s 50/
ton entre los futuros con entrega en julio y sep-
tiembre frente al mes de enero de 2015.

Los exportadores se encuentran practicamen-
te retirados de la operatoria, con un volumen acu-
mulado de compras proximo a dos millones de to-
neladas. La participacion compradora en el mer-
cado se ha retraido a la espera del anuncio del
altimo tramo por otras 500.000 toneladas del cupo
de exportacién anticipado en el mes de enero. De
concretarse esta cuota le quedaria a estos parti-
cipantes un saldo remanente para colocar en el
mercado interno o en el exterior durante la proxi-
ma campafia, dependiendo qué circunstancias se
presenten a nivel internacional y local.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
Fecha Operacion 11/04/14  14/04/14  15/04/14  16/04/14 | 21/04/14  22/04/14  23/04/14  24/04/14 | Promedio Prom. afio  Difer. afio
Fecha Pizarra 14/04/14  15/04/14  16/04/14  21/04/14 | 22/04/14  23/04/14  24/04/14  25/04/14 Semanal anterior * anterior
Rosario **

Maiz duro 1420,00 142000 142000 1.420,00 | 147800 146800 1.450,00 1.420,00 1.437,00

Girasol 2.400,00 2.400,00 240000 2.400,00 2.400,00 2.154,85 11,4%
Soja 2.440,00 244500 249400 250000 | 2.440,00 2.448,00 245000 2.420,00 2.454,63 2.029,35 21,0%
Sorgo 1.050,00 1.050,00 1.050,00 1.07500 | 1.020,00 1.030,00 1.050,00 1.050,00 1.046,88 982,54 6,5%
Bahia Blanca

Trigo duro 1.870,00 1.870,00 1.870,00 1.870,00 1.870,00

Girasol 2.100,00  2.100,00 2.100,00 2.070,00 | 2.070,00 2.070,00 2.070,00 2.070,00 2.081,25 1.861,00 11,8%
Soja 2422,00 245500 250000 2.520,00 | 2.440,00 242800 2.430,00 2.430,00 2.453,13 1.992,62 23,1%
Sorgo

Coérdoba

Trigo Duro 1.981,80 1.950,00 1.997,00 2.05500 1.998,70 1.996,50

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Girasol 2.070,00 2.030,00 2.030,00 2.030,00 2.040,00

Soja 2.500,00 | 2.380,00 2.370,00 2.392,00 2.400,00 2.408,40 1.971,20 22,2%

*Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica. **La pizarra del 16/04 fueron puestos el mismo dia

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos

Pesos por tonelada

Fecha Operacion | 11/04/14  14/04/14  15/04/14  16/04/14 | 21/04/14  22/04/14  23/04/14  24/04/14 Promedio Prom.l afio Dier. éﬁo

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.830,00 1.840,00 1.840,00 1.84500 | 1.84500 1.85500 1.85500 1.855,00 1.845,63 1.48391 24.4%

Maiz duro 1.057,83

Girasol 2.400,00 2.400,00  2.400,00 | 2.400,00 2.400,00

Soja 1.977,32

Sorgo 967,23

Cuando la comision de semana de la Camara Arbitral de Cereales, no conoce precios por mercaderfa disponible con entrega inmediata y pago al contado o cuando los conocidos no se consideren
representativos de la realidad del mercado, NO SE FIJAN PRECIOS DE PIZARRA. En tal caso establece PRECIOS ESTIMATIVOS, en base a la ponderacién de todos los factores disponibles que
existan en el mbito de su actuacion y aplicando su leal saber y entender en un todo de acuerdo con las disposiciones reglamentarias vigentes.

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 1404114 1504114  16/04/14 | 21004/14  22/04/14  23i04/14  24/04/14  25/04/14 | 11/04/14 ZZ;"‘::;T
Harinas de trigo ($)

"0000" 55000 55000 55000 | 55000 55000 55000 55000 55000 | 55000

"000" 45000 45000 45000 | 45000 45000 45000 45000 45000 | 45000

Pellets de afrechillo ($)

Disponible (Exp) 720,0 720,0 720,0 720,0 720,0 720,0 720,0 720,0 720,0

Aceites ($)

Girasol crudo 53000 53000 53000 | 53000 53000 53000 53000 53000 | 53000

Girasol refinado 69000 69000 69000 | 69000 69000 69000 69000 69000 | 69000

Soja refinado 60500  6.0500  6.0500 | 60500 60500 60500  6.0500  6.0500 | 6.050,0

Soja crudo 53000 53000 53000 | 53000 53000 53000 53000 53000 | 53000
Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 16000 16000 16000 | 1.6000 16000 16000 16000  1.6000 | 1.600,0

Soja pellets (Cons Darsena) 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0

(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 14/04/13 15/04/13 16/04/13|21/04/13 22/04/13 23/04/13 24/04/13 25/04/13 Var% 11/04/14
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Art. 12 1870,00 1870,00 1870,00 1880,00 1880,00 1870,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Art. 12 1850,00 1850,00 1850,00 1850,00 1900,00 1900,00 2,7% 1850,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E u$s 230,00 230,00 230,00 230,00
Exp/GL May'14 Cdo. M/E us$s 230,00 230,00
Exp/Tmb Jul'14 Cdo. M/E u$s 230,00 230,00 230,00 | 230,00 230,00
Maiz
Exp/GL-Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1375,00
Exp/SM Hasta 17/04 Cdo. M/E 1400,00
Exp/SM Hasta 25/04 Cdo. M/E 1470,00
Exp/SL Hasta 02/05 Cdo. Grado 2 1480,00
Exp/SL Hasta 05/05 Cdo. M/E 1420,00
Exp/SM-AS Hasta 15/05 Cdo. M/E 1420,00 1420,00
Exp/SL Cl/Desc. Cdo. M/E us$s 170,00
Exp/B.Blanca. Abr'14 Cdo. M/E us$s 170,00 170,00
Exp/Tmb Abr'14 Cdo. M/E us$s 168,00 170,00
Exp/Tmb May'14 Cdo. M/E u$s 163,00 168,00 170,00 170,00 170,00 170,00 170,00
Exp/SM May'14 Cdo. M/E u$s 163,00 163,00 165,00 170,00
Exp/SM 15/05-5/06 Cdo. M/E us$s 165,00
Exp/SM Jun’14 Cdo. M/E u$s 160,00 160,00 165,00 165,00 163,00 168,00
Exp/AS Jun’14 Cdo. M/E us$s 165,00
Exp/Tmb Jun’14 Cdo. M/E us$s 160,00 160,00 160,00
Exp/AS Jul'14 Cdo. M/E us$s 163,00 163,00 165,00 160,00
Exp/Tmb Jul'14 Cdo. Grado 2 uss 160,00 163,00
Exp/Tmb Jul'14 Cdo. M/E us$s 163,00
Exp/SM Jul'14 Cdo. M/E us$s 163,00 163,00 163,00 163,00 163,00 165,00
Cebada
Exp/AS C/Desc. Cdo. Scarlett u$s 200,00 200,00 200,00 | 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00 -50% 200,00
Exp/AS Dic'14 Cdo. Scarlett u$s 200,00 200,00 200,00 | 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00 -50% 200,00
Exp/AS Dic'14 Cdo. PHmin62 u$s 160,00 160,00 160,00 | 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00 00% 160,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 1020,00 1020,00 1050,00 1050,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 1050,00 1050,00 1050,00 | 1000,00 1050,00
Exp/SM-AS May/ul'l4  Cdo. M/E u$s 133,00 133,00 130,00 135,00
Exp/SM-AS Jun’14 Cdo. M/E us$s 130,00 130,00 130,00 130,00
Exp/SL Ju/Ago'l4  Cdo. M/E us$s 135,00
Exp/Tmb Ago’14 Cdo. M/E u$s 133,00 13500 130,00 | 130,00 130,00 130,00 130,00
Soja
Fca/GL-Tmb C/Desc. Cdo. M/E 2435,00 2490,00 2500,00| 2435,00 2450,00 2450,00 2420,00 2450,00 1,2% 2420,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 2300,00 2300,00
Fca/SM-SL C/Desc. Cdo. M/E 2435,00 2490,00 2500,00| 2435,00 2450,00 2450,00 2420,00 2450,00 1,2% 2420,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 2435,00 2490,00 2500,00 2450,00 2450,00 2420,00 2450,00 12% 2420,00
Fca/B.B. C/Desc. Cdo. M/E 2460,00 2500,00 2400,00
Fca/Ric May'14 Cdo. M/E u$s 308,00 315,00 316,00 310,00 310,00 306,00 310,00 13% 306,00
Fca/Tmb-SL-SM  May'14 Cdo. M/E u$s 308,00 31500 316,00 | 308,00 310,00 310,00 306,00 310,00 13% 306,00
Fca/Junin May'14 Cdo. M/E us$s 290,00 293,00 287,00 287,00
Fca/Junin Jun'14 Cdo. M/E us$s 293,00 294,00
Girasol
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 2400,00 2400,00 2400,00| 2400,00 2400,00 2400,00 2400,00 2400,00 00% 2400,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E 2400,00 2400,00 2400,00 [ 2400,00 2400,00 239500 2390,00 2390,00 -04% 2400,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 2400,00 2400,00 2400,00 | 2400,00 2400,00
Fca/Deheza ClDesc. Cdo. Flt/Cnfit 2400,00 2400,00 2400,00| 2400,00 2400,00 2395,00 2390,00 2390,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fébrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo de la
descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric) Ricardone
(PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur.(Ram)Ramallo Precios en délares convertibles a pesos segn el

ddlar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S

Posicion Preciode  Tipode  Volumen PO 00y 150404 160414 200814 2204114 2304114 24004114 25004114
Ejercicio  opcion semanal  posicion

PUT

ISR072014 302 put 13 13 320

S0Y062014 52 put 50 50 9,00

CRN062014 173 put 160 160 070

CALL

ISR052014 20400 cal 3 17,50

ISR052014 30200 cal 20 1350 7,10

ISR052014 31400  cal 27 110 330 010

ISR052014 31800 cal 3 150
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros EnU$S
Posicion Preciode  Tipode  Volumen  IAPOT ) ys yooana 160414 200814 220414 2300414 2400414 25004114
Ejercicio  opcion semanal  posicion
CALL
ISR072014 31800  call 10 20 9,20
ISR072014 32200 call 13 18 570
ISR072014 32600  call 20 25 4,00
MAI072014 17000  call 10 10 2,70
SOY062014 566,00  call 80 480 10,00
SOY062014 57300  call 360 200 7,90 7,50 8,00
SOY062014 589,00 call 80 80 550
SOY102014 47800  call 120 182 18,00 15,50
SOY102014 500,00 call 120 180 11,50 9,30
CRN062014 209,00  call 80 80 5,40
L Elinterés abierto corresnonde al dia viernes. Nota: | os contratos de cereales v oleainosas son nor 301tn
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicion Volumen Int. Abierto [ 14/04/14 15/04/14 16/04/14| 21/04/14 22/04/14 23/04/14 24/04/14 25/04/14  var.sem.
FINANCIEROS Ens$/Uss
DLR042014 646.029  935.858 8,052 8,042 8,033 8,025 8,022 8,014 8,007 8,004] -0,81%
DLR052014 516.839  623.846 8,198 8,182 8,180 8,168 8,168 8,155 8,140 8126 -1,08%
DLR062014 187.032  487.476 8,366 8,350 8,347 8,335 8,338 8,325 8,305 8285 -1,22%
DLR072014 215760  580.528 8,547 8,540 8,529 8,515 8,513 8,497 8,490 8475 -1,09%
DLR082014 78437 213.606 8,755 8,737 8,726 8,715 8,720 8,710 8,695 8,680 -1,15%
DLR092014 131178 191.871 8,985 8,970 8,960 8,948 8,949 8,925 8,920 8900| -1,28%
DLR102014 176507  219.492 9,205 9,197 9,190 9,175 9,165 9,150 9,150 9125 -1,28%
DLR112014 106.601  68.618 9,460 9,435 9,420 9,410 9,410 9,390 9,386 9370| -1,13%
DLR122014 90.757  108.742 9,601 9,680 9,670 9,640 9,650 9,645 9,630 9,624 -1,09%
DLR012015 17.560 8.160 9,961 9,950 9,940 9,905 9,918 9,910 9,914 9,900| -1,00%
DLR022015 10,231 10,220 10,210 10,175 10,186 10,178 10,178 10,164| -1,03%
DLR032015 2.000 5100 10,450 10,440 10,480 10,445 10,456 10,448 10,448 10,434| -0,15%
DLR042015 1510 10,920 10,830 10,790 10,650 10,580 10,620 10,620
DLR052015 510 11,150 11,060 11,020 10,920 10,920 10,960 10,960
DLR062015 6.405 4.982 11,350 11,200 11,200 11,200 11,200 11,160 11,200 11,200 -1,32%
OR0062014 1.992 816| 1327,000 1303400  1304,100| 1291500 1284,300  1284,600 1292300  1302,000 -1,21%
WTI052014 735 1610| 103,040 102720  102,850| 103450 101,700 101,340 101,970 100,700 -195%
TVPP052014 940 2.785 4,834 4,697 5,011 5,020 5,120 5222 5112 5365  9,42%
TVPP122014 1175 2.730 5,452 5512 5,595 5,620 5,731 5792 5673 5974|  8,34%
RO15042014 12| 946464 946760 945183 944,016 943750 943534 944,322 950,628 -090%
RO15052014 12 10 967,018 966,829 967,652 972,625
AA17042014 14 14| 894263 886995  883628| 882,545 885103 886982 890,000 892,398 -419%
AA17052014 20 20| 914014 909411  904,395| 903,365 906,092  907.939 909,063  911.468| -4.28%
AGRICOLAS  EnUsS/Tm
ISR052014 688 1.080 308,40 313,60 314,00 308,20 308,00 308,00 306,90 311,00 1,30%
ISR072014 49 106 313,50 318,50 319,60 314,30 314,20 314,00 313,50 317,20]  1,50%
ISR112014 63 228 314,20 319,20 319,50 314,00 314,00 314,50 315,50 318,40  1,66%
TRI000000 156 239,00 240,00 241,00 241,00 240,00 240,00 242,00 24400 2,95%
TRI042014 239,00 240,00 241,00 241,00 240,00 240,00
TRI052014 40 67 243,00 242,00 242,00 243,00 242,00 242,00 243,00 24400 1,24%
MAI000000 249 172,00 178,00 178,50 182,00 182,00 180,00 175,00 171,00  -201%
MAI042014 79 172,00 178,00 178,50 182,00 182,00 180,00
MAI052014 20 170,50 172,00 172,00 172,00 170,00 169,00 171,00 171,00 4,91%
MAI062014 132 165,00 166,00 166,00 165,00 163,00 161,50 165,00 16500  1,23%
MAI072014 25 151 164,00 164,50 164,00 163,50 163,50 165,00 164,50 16500  0,92%
MAI082014 10 164,50 165,00 165,00 164,50 165,00 166,00 166,00 166,00  1,22%
SOF000000 1.834 305,00 311,00 312,00 303,10 305,50 305,50 305,80 310,00/  0,81%
SOF042014 231 305,00 311,00 312,00 303,10 305,50 305,50
SOF052014 2.495 4235 308,70 313,90 313,10 307,00 306,90 305,30 305,80 310,00  0,75%
SOF062014 100 313,50 318,50 319,50 313,50 313,70 313,00 313,00 31450|  0,64%
SOF072014 476 999 315,00 320,50 321,50 315,50 315,70 315,00 316,30 318,00  1,34%
SOF092014 99 55 316,00 320,30 321,50 316,40 315,20 315,00 316,50 319,70|  1,49%
SOF112014 763 1.440 317,30 321,50 321,70 316,00 315,70 315,80 317,00 32000  1.27%
SOF052015 33 33 291,00 291,00 290,00 291,00 293,00
$0J000000 1 308,00 312,00 313,00 308,00 307,00 307,00 305,80 309,70/  0,88%
S0J052014 772 486 309,00 314,10 313,70 307,00 306,50 305,50 305,80 309,70|  0,72%
SOY042014 323 706 542,00 551,60 557,50 550,70 543,90 539,30 540,90 550,40  2,38%
SOY062014 3673 1.485 536,50 546,70 554,00 548,20 542,20 538,00 540,00 547,70|  2,99%
SOY082014 418 330 468,90 475,10 477,50 472,70 470,60 472,40 474,10 47840  2,71%
SOY102014 1773 1.724 450,30 453,80 455,10 450,50 447,80 451,30 452,30 45550|  1,86%
CRN042014 208 1.210 198,10 198,80 196,20 192,30 195,40 198,20 197,30 199,60  158%
CRN062014 6.236 791 200,50 201,90 198,80 195,00 198,40 201,20 200,10 202,90  1,70%
CRN082014 40 251 200,20 200,50 198,10 194,40 197,60 200,60 200,30 202,000  1,66%
CRN112014 559 198,60 199,20 197,50 193,90 196,30 199,70 198,60 200,60 1,67%
TOTAL 2200497 _3.474.155
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 14/04/14 15/04/14 16/04/14 21/04/14 22/04/14 23/04/14 24/04/14 25/04/14 var.
altimo Gltimo Gltimo (ltimo (ltimo (ltimo (ltimo (ltimo sem.

FINANCIEROS

DLR042014 8.052 8.042 8.033 8.025 8.022 8.014 8.007 8.004| -0.81%

DLR052014 8198 8182 8.180 8.168 8.168 8.155 8.140 8125 -1.10%

DLR062014 8.366 8.350 8.347 8.335 8.345 8325 8.305 8.285| -1.24%

DLR072014 8.548 8.540 8.529 8.515 8,513 8.503 8.490 8473 -111%

DLR082014 8.755 8,737 8.715 8.720 8.710 8.695 8.680| -1.15%

DLR092014 8.980 8970 8.980 8.950 8.950 8.925 8.920 8.900| -1.28%

DLR102014 9.205 9.197 9.190 9.175 9.162 9.150 9.150 9111} -143%

DLR112014 9.460 9.435 9.420 9.410 9.410 9.390 9.386 9.365| -1.18%

DLR122014 9.680 9.680 9.670 9.640 9.650 9.645 9.625 9.624| -1.09%

DLR012015 9.910 9.918 9.910 9.900

DLR032015 10.450 10.480

DLR042015 10.920 10.650 10.580

DLR052015 11,150 10.820

DLR062015 11.350 11.290 11.200 11.000

OR0062014 1328.000 1303.400 1291.700 1281.400 1284.000 1290.300 1305.1

WTI052014 102.720 103.450 101.700 101.970 100.70| -1.95%

TVPP052014 4.834 4,970 5,011 5.020 5.120 5.159 5112 5.365 9.69%

TVPP122014 5.452 5,512 5,619 5.620 5.743 5.792 5.625 5.974 9.33%

R015052014 967.018 967.40

AA17042014 894,326 890.000

AA17052014 914.041 909.930

AGRICOLAS

ISR052014 308.40 313.60 314.00 308.10 308.00 308,00 306.90 311.0 1.3%

ISR072014 318.50 319.60 314,70 314.40 313,50

ISR112014 319.20 319.50 314.00 31440 31550 3184

TRI052014 242,00 242,00 242,00 242,00 243,00

MAI042014 172.00 178.00 182.00 182.00 180.00

MAI072014 164.00 165.00

SOF042014 305.00 311.00 303.00 305.50 305.50

SOF052014 308.70 313.90 313.00 307.00 307.00 305.30 305.80 3085 0.3%

SOF072014 315.00 320.50 321.50 315,50 315,70 315.00 316.30 318.0

SOF092014 320.00 321.50 316.70 315.20 315.00 316.50 319.7

SOF112014 317.30 321.50 321.70 316.00 315,70 315,80 317,00 3200 1.4%

SOF052015 291.00

$0J052014 309.00 314,10 313.70 307.00 306.50 305,50 305,50 309.7 0.7%

SOY042014 557.50 549,50 543,90 539.30

S0Y062014 536.50 546,10 554,00 548.20 542,50 538,00 539,00 547.0 2.7%

SOY082014 468.90 473,90 477.50 472,70 473,50

SOY102014 451,10 454,10 455,10 450,50 44780 45130 452,00 4555 1.9%

CRN042014 197.00 191.70 197.80 199,00 199.0

CRN062014 200.10 203.40 198.80 201.20 200.90 204.0

CRN082014 2025 1.3%

2.201.666 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 3.489.898 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada

Posicion \ Vol. Sem. Ol 14/04/14 15/04/14 16/04/14 21/04/14 22/04/14 23/04/14 24/04/14 25/04/14 | var.sem.

TRIGO B.A. 04/2014 1.400 239,00 240,50 241,00 241,00 239,00 239,00

TRIGO B.A. 05/2014 4.100 53 245,00 249,00 249,00 249,00 247,00 247,00 247,00 247,00 144%

TRIGO B.A. 07/2014 16.800 961 254,00 255,50 256,50 253,50 250,70 250,70 251,00 252,00 -0,32%

TRIGO B.A. 09/2014 1.100 5 257,00 258,00 261,00 258,00 255,00 255,00 255,50 256,00{ 0,08%

TRIGO B.A. 12/2014 40 201,00 200,50 200,50 199,50 199,00 199,00 199,00 199,00| -1,34%

TRIGO B.A. 01/2015 9.600 199 201,80 200,00 200,00 200,00 199,50 199,50 199,50 199,50 -1,63%

TRIGO B.A. 03/2015 1.600 3 209,80 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 207,50 207,50| -152%

MAIZ ROS 04/2014 43.100 175,50 177,50 178,00 181,00 183,00 183,00

MAIZ ROS 06/2014 100 4 162,00 163,00 162,00 161,50 161,00 161,00 166,00 166,00 2,79%

MAIZ ROS 07/2014 46.000 2.134 164,00 165,00 164,00 163,50 164,10 164,10 165,00 165,00| 0,86%

MAIZ ROS 08/2014 400 104 164,00 165,00 164,50 164,00 165,00 165,00 165,50 166,00 147%

MAIZ ROS 09/2014 8.500 518 165,50 166,00 165,50 165,00 165,50 165,50 166,50 167,00 1,09%

MAIZ ROS 12/2014 11.200 293 169,50 169,50 169,00 168,50 169,40 169,40 169,50 168,50| -0.41%

MAIZ ROS 05/2015 300 8 167,00 167,00 166,00 166,00 166,00 166,00 166,00 166,00| -0,60%

SORGO ROS 04/2014 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00

SORGO ROS 07/2014 10 135,00 135,00 135,00 135,00 135,00 135,00 136,00 136,00| 0,74%

SOJA ROS 04/2014 2.600 308,00 312,00 313,00 309,00 307,50 307,50

SOJA ROS 05/2014 419.900 4.005 311,60 316,60 317,50 311,80 310,00 310,00 309,50 312,50 0,58%

SOJA ROS 07/2014 124.400 3,555 315,30 320,50 322,00 316,10 315,20 315,20 317,00 321,00f 223%

SOJA ROS 09/2014 900 34 316,00 321,00 321,80 316,20 315,20 315,20 316,80 320,30 1,78%

SOJA ROS 11/2014 146.300 3.384 316,50 321,60 321,80 316,30 315,90 315,90 317,00 320,50 1,46%

SOJA ROS 05/2015 15.700 182 292,50 297,50 298,00 293,00 291,50 291,50 292,50 293,00{ 1,03%

CEBADA Q.Q. 05/2014 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00

TOTALES 852.600 15.492

TRIGO Q.Q. 07/2014 17 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00

MAIZ LW. 04/2014 108,00 108,00 108,50 108,50 108,50 108,50

MAIZ |.W. 07/2014 108,00 108,00 108,00 108,00 108,50 108,50 108,50 108,50| 0,46%

MAIZ Q.Q. 04/2014 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00

MAIZ S.N. 04/2014 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Vol. Sem. Ol 14/04/14  1504/14  16/04/14]  21/04/14  22/04/14  23/04/14  24/04/14  25/04/14| var.sem.
SOJA 1 W. 05/2014 6500 414 103,50 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00 102,00| -145%
SOJA L W. 07/2014 3.300 33 104,00 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00 104,00
SOJAQ.Q. 05/2014 2800 253 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
SOJA CHA 05/2014 4 92,00 92,00 92,00 92,00 92,00 92,00 92,00 89,00| -3,26%
SOJA ZAR 04/2014 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TOTALES 12.600
865.200
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién | Vol. Sem. Ol 14/04/14  15004/14  16/04/14]  21/04/14  22/04/14  23/04/14  24/04/14  25/04/14| var.sem.
SOJACME sle 05/201¢  17.962 10] 147500 150200 151800 149650 146900 146900 147000 150000 249%
SOJACME sle 07/201¢  16.057 25| 146300 148800  1507,00 148850 146700  1467,00 146900  1497,00| 338%
SOJA CME sle 09/201¢ 12| 127500 129400 130000 128275 128500 128500 128850  1.297,75
SOJA CME sle 11/201¢ 4.489 41| 122100 123000  123650( 122000 122400 122400 123500  1.237,00| 1,64%
TRIGO CME se 05/20.  11.977 6 678,25 702,00 688,00 669,50 675,50 675,50 689,00 700,25 6,10%
TRIGO CME sle 07/20:  12.928 21 688,00 710,00 695,00 676,25 682,00 682,00 696,00 707,50| 5.83%
TRIGO CME sle 12/20: 4 710,00 732,00 717,00 700,00 705,00 705,00 719,50 729,50
MAIZ CME sle 05/2014 7.874 48 501,00 501,00 495,00 488,00 501,00 501,00 500,00 505,00 1,41%
MAIZ CME sle 07/2014  10.795 30 506,00 506,00 501,25 493,50 505,00 505,00 505,00 510,00 1,39%
MAIZ CME se 12/2014 8 502,00 503,00 498,50 490,00 504,00 504,00 501,50 506,00
TOTALES 104.726 205
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién [ Vol. Sem. Ol 14/04/14  15/04/14  16/04/14]  21/04/14 22104114  23/04/14  24/04/14  25/04/14] var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 191000 192500 190000 193000 191000 191000 191000  1.910,00| 053%
MAIZ B.A. Disp. 140000 141000 140000/ 145000 148000 148000 146000  1460,00| 4.29%
MAIZ ROS Disp. 644 23| 142000 143000 142000 143000 146000 146000 144000 144000/ 141%
SOJA ROS Disp. 308 15| 246000 249000 250000 247500 246200 246200 246000 248000 122%
SOJA Fabrica ROS Dis 2.460,00  2.490,00  2.500,00| 247500  2.462,00 246200  2.460,00  2.480,00| 1.22%
TOTALES 952 38
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 14/04/14 15/04/14 16/04/14 21/04/14 22/04/14 23/04/14 24/04/14 25/04/14 var.
Ultimo Gltimo Gltimo altimo (ltimo Gltimo altimo Gltimo sem.
TRIGO B.A. 04/2014 238,0 242,0 2415
TRIGO B.A. 05/2014 2470 248,0 248,0 247,0 247,0 2475 2470 14%
TRIGO B.A. 07/2014 254,0 256,0 256,0 252,0 250,0 2515 252,1
TRIGO B.A. 09/2014 261,0 258,0 256,0
TRIGO B.A. 01/2015 201,0 201,0 200,0 199,0 1995 199,5 1995  -1,2%
TRIGO B.A. 03/2015 208,0 206,0 208,0 208,0
MAIZ ROS 04/2014 176,0 1775 1775 181,0 183,0 183,0
MAIZ ROS 06/2014 163,0
MAIZ ROS 07/2014 165,5 165,0 164,0 164,0 164,1 165,0 164,0 1650  1,2%
MAIZ ROS 09/2014 165,5 166,5 167,0 165,5 1670  12%
MAIZ ROS 12/2014 170,0 170,0 169,5 168,5 169,8 169,4 168,5 1685  -0,3%
MAIZ ROS 05/2015 163,0
SOJA ROS 04/2014 308,0
SOJA ROS 05/2014 3116 317,2 3171 312,0 310,0 310,0 3085 3125 0,4%
SOJA ROS 07/2014 315,6 3214 3216 316,9 3152 316,0 317,0 3210  21%
SOJA ROS 09/2014 3155 316,0
SOJA ROS 11/2014 316,5 3225 3215 316,7 3159 316,0 317,0 3205 1,3%
SOJA ROS 05/2015 290.8 298,0 297,0 293,0 2915 2915 292,0 2930/ 0,7%
SOJA LW. 05/2014 103,0 102,0 103,0 102,0 1020 -1,2%
SOJA LW. 07/2014 104,0 105,0
SOJA Q.Q. 05/2014 99,0 98,0 97,0 98,0
MATBA. Operaciones en ddlares En tonelada
Posicién 01/01/00 02/01/00 21/04/14 22/04/14 23/04/14 24104114 25/04/14 var.
(ltimo Gltimo (ltimo Glimo (ltimo Gltimo Gltimo (ltimo sem.
SOJA CME sle 05/2014 1475,0 1502,0 1518,0 1496,5 1469,0 1469,0 1470,0 14950  2,2%
SOJA CME sle 07/2014 1463,0 1488,0 1507,0 14885 1467,0 1467,0 1469,0 14970  3,4%
SOJA CME sle 09/2014 1275,0 1294,0 1300,0 1282,8 1285,0 1285,0 12885 1297,8
SOJA CME sle 11/2014 1221,0 1230,0 1232,0 1220,0 1224,0 1224,0 12300  1,1%
TRIGO CME sle 05/2014 678,3 702,0 688,0 669,5 6755 6755 689,0 7003 6,1%
TRIGO CME sle 07/2014 688,0 710,0 695,0 676,3 682,0 682,0 696,0 7075 58%
TRIGO CME sle 12/2014 7100 732,0 7170 700,0 705,0 705,0 7195 7295
MAIZ CME sle 05/2014 501,0 501,0 495,0 488,0 501,0 501,0 500,0 5050  1,4%
MAIZ CME sle 07/2014 506,0 506,0 501,3 4935 505,0 505,0 505,0 5100/  1,4%
MAIZ CME sle 12/2014 502,0 503,0 4985 490,0 504,0 504,0 5015 506,0
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicién 01/01/00 02/01/00 21/04/14 22/04/14 23/04/14 24104114 25/04/14 var.
Gltimo Gltimo Gltimo Gltimo (ltimo Gltimo Gltimo Gltimo sem.
MAIZ ROS Disp. 1430,0
SOJA ROS Disp. 24100 24850 2460.,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 14/04/14 15/04/14 16/04/14 21/04/14 22/04/14 23/04/14 24/04/14 25/04/14 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot Oficial 360,00 360,00 360,00 360,00 360,00 360,00 360,00 fi 360,00

Precio FAS 267,08 267,05 267,05 267,03 267,03 267,03 267,00 267,08 0,0%

Precio FOB May'14 352,50 355,00 355,00 350,00 342,50

Precio FAS 259,58 262,05 262,05 257,03 254,58

Precio FOB Jun'14 352,50 355,00 355,00 350,00 352,50 35250  ¢340,00 350,00 -2,9%

Precio FAS 259,58 262,05 262,05 257,03 259,53 259,50 247,00 257,18 -4,0%
Pto del Sur - Bb

Precio FOB May'14 357,50 v 375,00 v 375,00 v 375,00 357,50 4.9%

Precio FAS 261,59 279,09 279,05 279,05 261,65 6.7%
Maiz Up River

Precio FOB Spot Oficial 225,00 225,00 225,00 226,00 229,00 232,00 232,00 223,00 4,0%

Precio FAS 169,53 169,53 169,53 170,33 172,53 174,97 175,03 167,90 4.2%

Precio FOB May'14 229,52 234,93 234,05 230,95 234,29 236,60 229,72

Precio FAS 174,05 179,46 178,58 175,28 177,82 179,57 174,61

Precio FOB Jun'14 225,48 225,68 224,40 222,33 225,19 228,14 226,17 ¢ 220,66 2,5%

Precio FAS 170,01 170,21 168,93 166,67 168,72 171,11 169,20 165,56 2,2%

Precio FOB Jul'l4 224,70 224,60 22381 220,66 224,20 226,96 224,70 € 220,07 2,1%

Precio FAS 169,23 169,13 168,34 164,99 167,74 169,93 167,72 164,97 1,7%

Precio FOB Ago'l4 223,12 221,94 221,74 218,10 220,86 22391 222,43 219,48 1,3%

Precio FAS 167,65 166,47 166,27 162,43 164,39 166,87 165,46 164,38 0,7%
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Jun'14 239,85 241,03 235,57 236,70 239,95 242,90 238,08 237,98 0,0%

Precio FAS 184,38 185,57 183,10 181,03 183,48 185,87 181,11 182,88 -1,0%

Precio FOB Jul'l4 233,75 237,00 239,95 237,10 236,01 0,5%

Precio FAS 178,08 180,53 182,92 180,13 180,91 -0,4%
Ptos del Sur - Qq

Precio FOB Jun'14 233,95 234,14 234,64 232,77 236,01 238,97 237,10 232,08 2,2%

Precio FAS 178,06 178,26 178,75 176,68 179,13 181,52 179,71 176,56 1,8%

Precio FOB Jul'l4 234,93 235,13 233,65 230,80 234,24 237,20 236,11 233,06 1,3%

Precio FAS 179,05 179,24 177,77 174,71 177,36 179,74 178,72 177,54 0,7%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot Oficial 187,00 187,00 186,00 186,00 187,00 189,00 189,00 185,00 2,2%

Precio FAS 140,75 140,75 139,95 139,87 140,84 142,41 142,35 139,15 2,3%

Precio FOB May'14 186,80 187,69 186,02 v 182,47 v 188,48 v 191,33 v 184,44

Precio FAS 140,55 141,44 139,96 139,96 142,32 144,74 138,59

Precio FOB Jun/Jul'14 183,06 183,56 181,49 177,65 182,37 185,33 182,97 180,90 1,1%

Precio FAS 136,81 137,30 135,44 131,52 136,22 138,74 136,31 135,05 0,9%

Precio FOB Ago/Set'14 188,28 189,46 187,30 v 183,65 181,19 182,00 182,08 v 186,02 -2,1%

Precio FAS 142,03 143,21 141,24 141,24 135,04 135,00 135,43 140,16 -3,4%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot Oficial 524,00 529,00 537,00 526,00 521,00 520,00 521,00 518,00 0,6%

Precio FAS 326,96 330,20 335,24 328,07 325,01 324,34 324,98 323,00 0,6%

Precio FOB May'14 523,06 523,06 v 522,51 517,09 1,0%

Precio FAS 326,02 327,39 326,49 322,05 1,4%

Precio FOB Jun'l4 523,06 530,04 539,68/ v531,78 v52388  v521,68 519,02 v 517,09 0,4%

Precio FAS 326,02 331,23 337,92 333,85 327,90 326,02 323,00 322,05 0,3%

Precio FOB Jul'l4 523,06 539,68/ v531,78 v52388  v521,68 519,02

Precio FAS 326,02 337,92 333,85 327,90 326,02 323,00
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB Spot Oficial 460,00 460,00 460,00 460,00 460,00 460,00 460,00 460,00

Precio FAS 274,80 274,80 274,80 274,80 274,80 274,80 274,80 274,80

Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP

Tipo de cambio de referencia

11/04/14 14/04/14 15/04/14 16/04/14|  21/04/14  22/04/14  23/04/14  24/04/14  25/04/14 var.sem.

Tipo de cambio cprdr 7,9000 7,9010 7,9000 7,9010 7,9000 7,9010 7,9000 7,9010 7,9000

vndr 8,0000 8,0010 8,0000 8,0010 8,0000 8,0010 8,0000 8,0010 8,0000
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,0830 6,0838 6,0830 6,0838 6,0830 6,0838 6,0830 6,0838 6,0830
Maiz 20,0 6,3200 6,3208 6,3200 6,3208 6,3200 6,3208 6,3200 6,3208 6,3200
Demas cereales 20,0 6,3200 6,3208 6,3200 6,3208 6,3200 6,3208 6,3200 6,3208 6,3200
Habas de soja 35,0 5,1350 5,1357 5,1350 5,1357 5,1350 5,1357 5,1350 5,1357 5,1350
Semilla de girasol 32,0 53720 53727 53720 53727 53720 53727 53720 5,3727 53720
Resto semillas oleagin. 235 6,0435 6,0443 6,0435 6,0443 6,0435 6,0443 6,0435 6,0443 6,0435
Harina y Pellets de Trigo 13,0 6,8730 6,8739 6,8730 6,8739 6,8730 6,8739 6,8730 6,8739 6,8730
Harina y Pellets Soja 32,0 5,3720 53727 5,3720 53727 5,3720 53727 5,3720 5,3727 5,3720
Harina y pellets girasol 30,0 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300
Resto Harinas y Pellets 30,0 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300
Aceite de soja 32,0 53720 53727 53720 53727 53720 53727 5,3720 5,3727 53720
Aceite de girasol 30,0 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 5,5300 5,5307 55300 55307 55300
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of FOB Arg-| FOB Arg- |FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo 3 |CBOT (3 CBOT 5

Uss / Tn @ Up River Bb

Emb.cerc. jun-14 abr-14 abr-14 may-14 may-14 jun-14 may-14 jul-14 sep-14 may-14 jul-14
11/04/2013 330,00 315,00 v325,00 319,20 319,20 280,20 280,20 256,38 258,41 260,70 271,45 274,30
Semana anterior| 360,00 342,50 357,50 326,80 323,10 281,10 274,70 242,61 24554 249,13 264,38 266,76
14/04/14 360,00 352,50 360,00 335,00 331,40 287,90 281,50 249,40 252,34 255,83 272,64 274,94
15/04/14 360,00 355,00 362,50 343,70 338,20 296,40 290,00 257,85 260,79 264,10 281,28 283,48
16/04/14 360,00 355,00 362,50 339,60 334,90 291,30 284,90 252,80 255,47 258,86 271,24 279,53
17/04/14 fer. fer. fer. 340,90 336,10 292,50 286,10 254,00 256,84 260,24 278,52 281,09
21/04/14 360,00 350,00 357,50 332,10 327,30 284,10 278,60 245,54 248,21 251,70 269,70 272,55
22/04/14 360,00 352,50 375,00 334,80 330,00 285,80 280,30 247,29 249,68 253,17 272,37 274,39
23/04/14 360,00 352,50 375,00 336,40 331,60 287,10 281,60 248,58 250,87 254,18 274,02 275,77
24/04/14 360,00 340,00 375,00 336,14 336,00 294,75 287,10 253,17 255,93 259,23 279,07 281,28
25/04/14 360,00 f fli fh fh fli fli 257,30 260,24 263,27 285,05 286,42
Var. Semanal -2,9% 4,9% 2,9% 4,0% 4,9% 4,5% 6,1% 6,0% 5,7% 7,8% 7,4%
Var. Anual 9,1% 7,9% 15,4% 5,3% 5,3% 5.2% 2,5% 0,4% 0,7% 1,0% 5,0% 4,4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de invierno N° 2,
fentregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depésitos autorizados por el mercado de Chicago.

s /o FOB Of (1) | FOB Arg-Up River Quequen |FOB Golfo (2 CBOT (3

Emb.cerc. | may-14 jun-14 jul-14 jun-14 abr-14 may-14 jun-14 may-14 jul-14 sep-14 dic-14
11/04/2013 237,00 236,80 236,80 238,77 282,00 280,80 278,90 256,39 249,40 22322 214,16
Semana anterior| 223,00 229,72 220,66 220,07 232,08 231,70 229,70 228,10 196,25 198,61 197,83 196,45
14/04/14 225,00 229,52 225,48 224,70 233,95 234,30 231,50 230,00 198,02 200,48 199,50 198,22
15/04/14 225,00 234,93 225,68 224,60 234,14 234,50 231,80 230,20 198,32 200,68 199,30 198,12
16/04/14 225,00 234,05 224,40 22381 234,64 232,10 231,30 227,80 195,86 198,22 197,14 196,45
17/04/14 fer. fer. fer. fer. fer. 231,00 230,20 226,60 194,78 197,04 196,15 195,56
21/04/14 226,00 230,95 222,33 220,66 232,77 228,50 227,00 223,50 192,32 194,38 193,50 192,91
22/04/14 229,00 234,29 225,19 224,20 236,01 231,60 230,00 226,80 195,37 197,63 196,45 195,17
23/04/14 232,00 236,60 228,14 226,96 238,97 234,40 232,90 229,70 198,22 200,58 199,70 198,61
24/04/14 232,00 226,17 224,70 237,10 235,08 232,80 230,40 197,33 199,70 198,81 197,93
25/04/14 235,00 fh fli fh fh fli fli fh 199,60 201,86 200,48 199,30
Var. Semanal 54% 2,5% 2,1% 2,2% 15% 1,3% 1,0% 1,7% 1,6% 1,3% 1,5%
Var. Anual -0,8% -4,5% -5,9% -16,6% -17,1% -17,4% -22,1% -19,1% -10,2% -6,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago.

SORGO |COMPL JO GIRASOL
FOB FOB |Grano |Pellets Aceite
. . FOB Arg

Uss /T Oficial (1) Golfo () [FOB Of (1) [FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM(3) |FOB Of (1) [FOB Arg [RTTDM ()

Emb.cerc. | may-14 JnlJl.14 abr-14 Emb.cerc. | Emb.cerc. | may-14 Ab/My14 | Emb.cerc. | may-14 JIst14  Oc/Dc.14
11/04/2013 206,00 203,63 203,63 263,70 600,00 260,00 240,00 1.095,00 | 1.100,00 | 1.207,50  1.175,00
Semana anterior| 185,00 184,44 180,90 201,49 460,00 245,00 215,00 880,00 910,00 942,50 947,50
14/04/14 187,00 186,80 183,06 201,35 460,00 245,00 215,00 880,00 910,00 945,00 950,00
15/04/14 187,00 187,69 183,56 202,94 460,00 245,00 215,00 880,00 910,00 950,00 952,50
16/04/14 186,00 186,02 181,49 197,84 460,00 245,00 215,00 880,00 920,00 965,00 970,00
17/04/14 fer. fer. fer. 197,94 fer. fer. fer. fer. 920,00 965,00 970,00
21/04/14 186,00 182,47 177,65 198,43 460,00 245,00 215,00 880,00 920,00 fer. fer.
22/04/14 187,00 188,48 182,37 200,10 460,00 245,00 215,00 880,00 910,00 957,50 960,00
23/04/14 189,00 191,33 185,33 203,80 460,00 245,00 215,00 870,00 905,00 955,00 960,00
24/04/14 189,00 182,97 204,08 460,00 245,00 215,00 870,00 905,00 950,00 955,00
25/04/14 190,00 fh fli fh 460,00 245,00 fli 885,00 fli 955,00 955,00
Var. Semanal 2,7% 1,1% 1,3% 0,6% -0,5% 1,3% 0,8%
Var. Anual -7,8% -10,1% -22,6% -23,3% -5,8% -10,4% -19,2% -17,7% -20,9% -18,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.

20 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 25/04/14



PRECIOS INTERNACIONALES

FOB FOB Arg - FOB Par- |FOB Golfo () CBOT 3 TGE (3
Uss /T Oficial (1) |Up River Brasil GM
Emb.cerc. | may-14 jun-14 may-14 abr-14 may-14 jun-14 may-14 jul-14 ago-14 sep-14 jun-14
11/04/2013 516,00 517,45 515,62 555,50 553,60 539,40 515,16 502,76 489,07 465,64 661,25
Semana anterior| 518,00 517,09 517,09 572,00 568,70 568,40 537,57 531,78 506,71 465,83 580,70
14/04/14 524,00 523,06 523,06 576,90 573,60 574,40 542,44 537,75 511,57 469,23 577,30
15/04/14 529,00 530,04 586,10 582,80 583,20 551,63 546,57 517,91 474,19 573,37
16/04/14 537,00 539,68 592,50 589,20 594,70 558,06 554,38 523,24 477,59 566,22
17/04/14 fer. fer. fer. fer. 590,70 587,40 592,30 556,31 551,99 521,95 477,03 560,84
21/04/14 526,00 531,78 585,10 581,80 586,80 550,71 546,48 517,73 472,53 572,52
22/04/14 521,00 523,88 578,20 576,00 577,10 543,73 540,42 513,41 469,69 568,62
23/04/14 520,00 523,06 521,68 574,00 571,10 574,90 539,59 538,21 514,61 472,35 565,89
24/04/14 521,00 522,51 519,02 572,37 572,40 576,80 540,88 540,14 517,91 474,10 560,79
25/04/14 527,00 fli fli fli fli fli fli 550,43 549,05 524,80 478,41 561,28
Var. Semanal 1,7% 1,0% 0,4% 0,1% 0,7% 1,5% 2,4% 3.2% 3,6% 2,7% -3,3%
Var. Anual 2,1% 1,0% 0,7% 3,0% 3,4% 6,9% 6,8% 9,2% 7,3% 2,7% -15,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chibay Saitama,

s/ o FOB Of (1) | FOB Arg FOB Paranagua-sr |CIF RTTDM-&r(2) Arg (2) CBOT 3

Emb.cerc. | may-14 ago-14 may-14 N TS abr-14 Oc/Dc.14 | My/St.14 may-14 jul-14 ago-14 sep-14
11/04/2013 439,00 444,22 424,05 415,01 417,11 499,00 439,00 472,00 435,41 433,09 419,09 394,84
Semana anterior| 497,00 519,07 506,06 509,15 496,14 568,00 510,00 557,00 521,27 510,47 482,36 453,37
14/04/14 511,00 530,31 518,19 503,31 565,00 510,00 554,00 528,11 516,53 487,65 457,01
15/04/14 513,00 537,26 516,09 522,93 507,49 570,00 510,00 558,00 537,26 522,93 491,84 459,77
16/04/14 522,00 544,53 518,96 520,83 505,18 579,00 515,00 567,00 541,23 528,88 49471 461,09
17/04/14 fer. fer. fer. fer. fer. 579,00 515,00 569,00 538,25 526,90 493,17 461,42
21/04/14 517,00 540,89 514,27 514,99 503,86 fer. fer. fer. 535,38 524,80 490,30 456,46
22/04/14 515,00 539,90 508,49 507,94 498,01 576,00 510,00 565,00 528,88 518,41 486,44 453,48
23/04/14 519,00 532,41 516,53 507,71 498,24 565,00 508,00 559,00 527,01 516,98 488,98 458,00
24/04/14 514,00 534,28 519,62 510,03 500,11 567,00 508,00 562,00 529,32 518,85 492,06 460,98
25/04/14 528,00 fli fli fli fli 565,00 516,00 560,00 540,78 530,64 500,55 466,38
Var. Semanal 6,2% 2,9% 2,1% 0,2% 0,8% -0,5% 1.2% 0,5% 3,7% 4,0% 3,8% 2,9%
Var. Anual 20,3% 20,3% 22,5% 22,9% 19,9% 13,2% 17,5% 18,6% 24,2% 22,5% 19,4% 18,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

s/ o FOB Of (1) | FOB Arg FOB Paranagua-sr |CIF RTTDM (2 CBOT 3

Emb.cerc. | JnAI14 Ag/Stl4  Oc/Dc.14 | may-14 JnlJi14 JnJit4 AglOc14 may-14 jul-14 ago-14 sep-14
11/04/2013 1.024,00 | 1.03528 103506  1.046,74 1.044,32 1.034,18 1.114,57 1.121,13 109722 110141 118810 1.097,88
Semana anterior| 870,00 863,32 868,06 879,97 888,45 872,14 985,76 992,71 928,13 931,66 927,69 923,06
14/04/14 870,00 869,94 873,79 884,38 898,59 879,86 994,90 994,90 931,66 936,07 932,32 927,69
15/04/14 885,00 882,94 886,91 895,73 917,77 891,76 994,39 994,39 944,22 949,07 945,77 940,48
16/04/14 911,00 902,34 904,33 908,41 947,10 915,57 995,18 1.002,10 963,62 968,47 964,07 957,01
17/04/14 fer. 895,29 898,04 902,34 940,48 909,62 1.001,44 1.015,26 957,01 962,52 958,99 951,72
21/04/14 895,00 883,16 890,55 896,72 931,44 900,80 fer. fer. 947,97 953,70 950,84 944,89
22/04/14 890,00 874,79 881,84 892,31 906,97 894,63 987,06 1.000,86 942,24 947,53 945,77 941,36
23/04/14 885,00 863,76 872,47 883,27 901,68 886,91 987,77 1.001,59 936,95 943,12 941,14 936,07
24/04/14 880,00 865,53 874,79 883,16 903,67 888,67 974,73 988,56 938,93 944,89 943,56 938,27
25/04/14 884,00 fli fli fli fli fh 975,51 989,35 946,21 951,28 947,97 941,58
Var. Semanal 1,6% 0,3% 0,8% 0,4% 1,7% 1,9% -1,0% -0,3% 1,9% 2,1% 2,2% 2,0%
Var. Anual -13,7% -16,4% -15,5% -15,6% -13,5% -14,1% -12,5% -11,8% -13,8% -13,6% -20,2% -14,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 16/04/14 Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado - ‘ Total a fijar 2 Total fijado ° acumulados *
Trigo pan 13/14 22,3 1.993,2 175,6 26,9 854,6
(Dic-Nov) (4.930,7) (228,6) (70,0) (2.598,6)
Maiz 13/14 6345 6.226,0 22417 475,1 1.454,0
(Mar-Feb) (14.020,6) (1.599,7) (141,6) (4.141,0)
12/13 10,2 20.366,6 1.893,1 1112,1 18.299,0
(19.638,0) (1.974,0) (986,7) (15.749,0)
Sorgo 13/14 8,0 150,9 35,2 0,6 30,0
(Mar-Feh) (735,5) (63.4) (2,0) (440,0)
12/13 1.784,7 160,9 137,8 17231
(3.257,0) (155,6) 97,1) (2.942,0)
Cebada Cerv. 13/14 21,0 6535 455 294 201,0
(Dic-Nov) * (856,7) (279.8) (127,5) (246,7)
Cebada Forr. 13/14 7,0 1.530,6 136,1 39,8 1.465,8
(Dic-Nov) * (3.016,1) (84,7) (72,2) (2.379,9)
Soja 13/14 375,6 5.486,7 *** 3.090,1 **+* 733,1 % 505,0
(Abr-Mar) (4.972,5) (2.335,6) (273,8) (288,0)
12/13 03 9.827,3 *** 2.670,9 ** 2.670,9 ** 7.680,9
(11.840,9) (3.158,2) (2.598,6) (4.869,4)
Girasol 13/14 18 229 91 08
(Ene-Dic) (19,7) (50) (2.0)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Embarques acumulado por afio comercial, con datos mensuales de MAGyP hasta FEBRERO y desde
MARZO estimado por Situacion de Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta FEBRERO. *** Diferencia que se pasaré a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 09/04/14 Cosecha - 1 Total a fijar 2 Fijado total ®
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 (**) 2.669,7 2.536,2 5354 3234
(2.047,7) (1.945,3) (467,7) (351,6)
Soja 13/14 (**) 6.371,2 6.371,2 2.449,2 470,5
(8.137,3) (8.137,3) (5.699,1) (836,4)
12/13 34.548,3 34.548,3 145934 13.188,4
(28.711,1) (28.711,1) (10.990,4) (9.977,6)
Girasol 13/14 (**) 1.482,7 1.482,7 568,9 2531
(1.760,4) (1.760,4) (649,0) (357,3)
Al 05/03/14 [Cosecha

Maiz 13/14 (**) 303,9 245 8,0
(431,7) (26,6) (14,1)
12/13 5.548,1 49933 575,6 4515
(4.431,8) (3.988,6) (376,7) 274,4)

Sorgo 13/14 (**) 05

(23)
12/13 1258 1132 41 4,0
(132,7) (119,4) (10,2) (5.6)
Cebada Cerv. 13/14 (**) 689,3 177,7 96,3
(725,0) (98,4) (32,0)
12/13 1.152,0 1.094,4 1108 474
(1.564,2) (1.486,0) (637.,6) (373,2)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo el 95% y para soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas.
(**) Esta cosecha no alcanza el porcentaje descripto en (*), trigo, soja y girasol representan el 90%. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye "a fijar". (2) Total a
fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecié precio. Fuente: Datos
procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin informacién de la Direccion de Matriculacién y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Evoluciéon mensual de la molienda de oleaginosas por provincia

MARZO de 2014 Cifras en toneladas
Industrializacion semillas

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 138.677 238.285 2.731
Total Santa Fe 1.811.896 74.463

Total Cérdoba 148.263 568

Total Entre Rios 3.925 150

Total otras provincias 299 280

Total General 2.103.060 313.028 150 568 2.731
Produccién de aceite

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodén Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 25.633 101.279 1.150
Total Santa Fe 346.304 30.344

Total Cérdoba 27.533 204

Total Entre Rios 399 48

Total otras provincias 23 106

Total General 399.892 131.729 48 204 1.150
Produccién de pellets

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 97.801 100.804 1.528
Total Santa Fe 1.350.622 35.235

Total Cérdoba 105.941 341

Total Entre Rios 97

Total otras provincias 150

Total General 1.554.364 136.189 97 341 1.528
Produccién de expellers

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodén Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 7.445

Total Santa Fe 12.043

Total Cérdoba 7.509

Total Entre Rios 3.018

Total otras provincias 135

Total General 30.150

Rendimiento nacional

Producto Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cértamo Canola
Aceite 19,0% 42,1% 32,0% 35,9% 42,1%
Pellets 73,9% 43,5% 64,7% 60,0% 56,0%
Expeller 1,4%

Sobre la base de datos de la Direccion de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais
Proyeccion de: ABRIL 2014

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2012/13 (act.) 0,74 9,30 0,01 10,05 3,55 6,20 0,29 4,68%
2013/14 (ant.) 0,29 10,50 0,01 10,80 3,00 6,05 1,75 28,93%
2013/14 (act.) 0,29 10,50 0,01 10,80 3,00 6,05 1,75 28,93%
Variacion 1/
Variacion 2/ -60,8% 12,9% 7,5% -15,5% -2,4% 503,4%
Australia 2012/13 (act.) 7,05 22,46 0,14 29,65 18,66 6,74 4,24 62,91%
2013/14 (ant.) 424 27,00 0,13 31,37 19,50 6,95 4,92 70,79%
2013/14 (act.) 4,24 27,00 0,13 31,37 19,00 6,95 5,42 77,99%
Variacién 1/ -2,6% 10,2%
Variacion 2/ -39,9% 20,2% 7,1% 5,8% 1,8% 3,1% 27,8%
Canada 2012/13 (act.) 5,93 27,21 0,48 33,62 18,98 9,59 5,05 52,66%
2013/14 (ant.) 5,05 37,50 0,49 43,04 23,00 10,20 9,84 96,47%
2013/14 (act.) 5,05 37,50 047 43,02 22,50 10,40 10,12 97,31%
Variacion 1/ -4,1% 0,0% -2,2% 2,0% 2,8%
Variacion 2/ -14,8% 37,8% -2,1% 28,0% 18,5% 8,4% 100,4%
Unién Europea 2012/13 (act.) 13,56 133,88 5,26 152,70 22,62 119,50 10,58 8,85%
2013/14 (ant.) 10,08 142,89 4,00 156,97 29,00 117,25 10,72 9,14%
2013/14 (act.) 10,58 142,89 3,80 157,27 29,00 117,00 11,27 9,63%
Variacion 1/ 5,0% -5,0% 0,2% -0.2% 51%
Variacion 2/ -22,0% 6,7% -27,8% 3,0% 28,2% 2,1% 6,5%
China 2012/13 (act.) 55,95 121,02 2,96 179,93 0,97 125,00 53,96 4317%
2013/14 (ant.) 53,96 121,72 8,50 184,18 1,00 125,50 57,68 45,96%
2013/14 (act.) 53,96 121,72 7,00 182,68 1,00 123,50 58,18 47,11%
Variacién 1/ -17,6% -0,8% -1,6% 0,9%
Variacion 2/ -3,6% 0,6% 136,5% 15% 3,1% 1,2% 7,8%
Norte de Africa 2012/13 (act.) 14,09 17,23 22,16 53,48 0,61 41,44 11,45 27,63%
2013/14 (ant.) 11,45 20,31 23,40 55,16 0,68 42,76 11,73 27,43%
2013/14 (act.) 11,45 20,18 23,40 55,03 0,68 42,46 11,89 28,00%
Variacion 1/ -0,6% -0.2% -0,7% 1,4%
Variacion 2/ -18,7% 17,1% 5,6% 2,9% 11,5% 2,5% 3,8%
Sudeste Asia 2012/13 (act.) 4,66 15,76 20,42 0,77 15,61 4,05 25,94%
2013/14 (ant.) 3,98 15,90 19,88 0,82 15,72 3,34 21,25%
2013/14 (act.) 4,05 15,90 19,95 0,82 15,57 3,56 22,86%
Variacién 1/ 1,8% 0,4% -1,0% 6,6%
Variacion 2/ -13,1% 0,9% -2,3% 6,5% 03% -12,1%
FSU-12 2012/13 (act.) 27,03 77,35 7,23 111,61 25,50 71,40 14,71 20,60%
2013/14 (ant.) 14,46 103,83 741 125,70 34,90 73,88 16,92 22,90%
2013/14 (act.) 14,71 103,75 7,61 126,07 35,40 73,78 16,89 22,89%
Variacion 1/ 1,7% -0,1% 2,7% 0,3% 1,4% -0,1% -0,2%
Variacion 2/ -45,6% 34,1% 5,3% 13,0% 38,8% 3.3% 14,8%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campaiia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: ABRIL 2014

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2012/13 (act.) 1,43 37,25 0,01 38,69 24,05 11,95 2,68 22,43%
2013/14 (ant.) 2,95 33,87 0,01 36,83 21,51 12,50 2,82 22,56%
2013/14 (act.) 2,68 3347 0,01 36,16 21,01 12,70 2,45 19,29%
Variacion 1/ -9,2% -1,2% -1,8% -2,3% 1,6% -13,1%
Variacion 2/ 87,4% -10,1% -6,5% -12,6% 6,3% -8,6%

Canada 2012/13 (act.) 3,40 24,43 0,52 28,35 4,99 20,27 3,09 15,24%
2013/14 (ant.) 3,09 28,74 0,54 32,37 4,93 23,24 4,20 18,07%
2013/14 (act.) 3,09 28,74 0,54 32,37 4,53 22,64 5,20 22,97%
Variacion 1/ -8,1% -2,6% 23,8%
Variacion 2/ -9,1% 17,6% 3,8% 14.2% -9,2% 11,7% 68,3%

Union Europea 2012/13 (act.) 15,58 145,88 11,84 173,30 7,36 153,80 12,14 7,89%
2013/14 (ant.) 12,44 158,77 11,38 182,59 8,06 160,97 13,56 8,42%
2013/14 (act.) 12,14 158,77 12,38 183,29 8,06 161,97 13,26 8,19%
Variacion 1/ -2,4% 8,8% 0,4% 0,6% -2,2%
Variacion 2/ -22,1% 8,8% 4,6% 5,8% 9,5% 5,3% 9,2%

Japon 2012/13 (act.) 1,09 0,18 17,74 19,01 18,03 0,98 5,44%
2013/14 (ant.) 0,98 0,18 18,54 19,70 18,73 0,97 5,18%
2013/14 (act.) 0,98 0,18 18,54 19,70 18,73 0,97 5,18%
Variacion 1/
Variacion 2/ -10,1% 4,5% 3,6% 3,9% -1,0% 22,43%

México 2012/13 (act.) 1,86 28,88 7,60 38,34 0,52 36,20 1,62 4,48%
2013/14 (ant.) 1,62 29,64 12,05 4331 0,30 39,99 3,03 7,58%
2013/14 (act.) 1,62 29,84 11,95 4341 0,50 39,89 3,03 7,60%
Variacion 1/ 0,7% -0,8% 0,2% 66,7% -0,3%
Variacion 2/ -12,9% 3,3% 57,2% 13,2% -3,8% 10,2% 87,0%

China 2012/13 (act.) 60,23 212,19 5,60 278,02 0,11 211,42 66,50 31,45%
2013/14 (ant.) 66,37 224,91 10,88 302,16 0,13 228,78 73,25 32,02%
2013/14 (act.) 66,50 224,31 11,28 302,09 0,13 228,48 73,48 32,16%
Variacion 1/ 0,2% -0,3% 3,7% 0.0% 0,1% 03%
Variacién 2/ 10,4% 5,7% 101,4% 8,7% 18,2% 8,1% 10,5%

Brasil 2012/13 (act.) 9,85 84,25 1,25 95,35 24,98 55,79 14,59 26,15%
2013/14 (ant.) 14,42 72,81 121 88,44 20,01 58,16 10,27 17,66%
2013/14 (act.) 14,59 75,11 121 90,91 20,01 58,36 12,54 21,49%
Variacién 1/ 1,2% 2,8% 0,3% 221%
Variacion 2/ 48,1% -3,2% -4,7% -19,9% 4,6% -14,1%

FSU-12 2012/13 (act.) 6,24 69,14 0,77 76,15 19,94 50,90 531 10,43%
2013/14 (ant.) 5,27 87,62 0,87 93,76 27,54 57,65 8,58 14,88%
2013/14 (act.) 531 88,95 0,95 95,21 28,24 58,53 8,44 14,42%
Variacion 1/ 0,8% 1,5% 9,2% 1,5% 2,5% 1,5% -1,6%
Variacion 2/ -14,9% 28,7% 23,4% 25,0% 41,6% 15,0% 58,9%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: ABRIL 2014

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3

Argentina 2012/13 (act.) 0,99 27,00 0,01 28,00 18,69 7,90 141 17,85%
2013/14 (ant.) 1,40 24,00 0,01 2541 16,00 8,00 1,41 17,63%
2013/14 (act.) 141 24,00 0,01 25,42 16,00 8,30 1,12 13,49%
Variacién 1/ 0,7% 0,0% 3,8% -20,6%
Variacion 2/ 42,4% -11,1% 9,2% -14,4% 5,1% -20,6%

Sudafrica 2012/13 (act.) 3,68 12,37 0,03 16,08 2,00 11,00 3,07 27,91%
2013/14 (ant.) 3,42 13,00 0,03 16,45 2,00 11,00 3,44 31,27%
2013/14 (act.) 3,07 14,00 0,03 17,10 2,50 11,20 3,39 30,27%
Variacion 1/ -10,2% 7,7% 4,0% 25,0% 1,8% -1,5%
Variacion 2/ -16,6% 13,2% 6,3% 25,0% 1,8% 10,4%

Unién Europea 2012/13 (act.) 6,67 58,86 11,35 76,88 2,19 69,60 5,08 7,30%
2013/14 (ant.) 5,38 64,89 11,00 81,27 2,00 73,50 5,76 7,84%
2013/14 (act.) 5,08 64,89 12,00 81,97 2,00 74,50 5,46 7,33%
Variacion 1/ -5,6% 9,1% 0,9% 1,4% -5,2%
Variacion 2/ -23,8% 10,2% 57% 6,6% -8,7% 7,0% 7,5%

México 2012/13 (act.) 1,32 21,59 5,68 28,59 0,52 27,00 1,06 3,93%
2013/14 (ant.) 1,06 21,70 11,50 34,26 0,30 31,50 2,46 7,81%
2013/14 (act.) 1,06 21,90 11,50 34,46 0,50 31,50 2,46 7,81%
Variacion 1/ 0,9% 0,6% 66,7%
Variacién 2/ -19,7% 1,4% 102,5% 20,5% -3,8% 16,7% 132,1%

Sudeste de Asia 2012/13 (act.) 2,64 25,22 7,96 35,82 0,09 32,90 2,83 8,60%
2013/14 (ant.) 2,83 26,18 8,90 37,91 0,54 34,40 2,97 8,63%
2013/14 (act.) 2,83 26,57 9,10 38,50 0,74 34,40 3,36 9,77%
Variacion 1/ 1,5% 2,2% 1,6% 37,0% 13,1%
Variacion 2/ 7.2% 5,4% 14,3% 7,5% 722,2% 4,6% 18,7%

Brasil 2012/13 (act.) 9,21 81,50 0,89 91,60 24,95 52,50 14,15 26,95%
2013/14 (ant.) 1411 70,00 0,80 84,91 20,00 55,00 9,91 18,02%
2013/14 (act.) 14,15 72,00 0,80 86,95 20,00 55,00 11,95 21,73%
Variacion 1/ 0,3% 2,9% 24% 20,6%
Variacion 2/ 53,6% 11,7% -10,1% -5,1% -19,8% 4,8% -15,5%

China 2012/13 (act.) 59,34 205,61 2,70 267,65 0,08 202,00 65,57 32,46%
2013/14 (ant.) 65,57 217,73 5,00 288,30 0,10 216,00 72,20 33,43%
2013/14 (act.) 65,57 217,73 5,00 288,30 0,10 216,00 72,20 33,43%
Variacion 1/
Variacion 2/ 10,5% 5,9% 85,2% 7,7% 25,0% 6,9% 10,1%

FSU-12 2012/13 (act.) 2,45 32,36 0,35 35,16 15,00 18,09 2,06 11,39%
2013/14 (ant.) 2,04 46,21 0,33 48,58 21,84 21,99 4,76 21,65%
2013/14 (act.) 2,06 47,21 0,41 49,68 22,54 22,61 453 20,04%
Variacion 1/ 1,0% 2,2% 24,2% 2,3% 3.2% 2,8% -4,8%
Variacion 2/ -15,9% 45,9% 17,1% 41,3% 50,3% 25,0% 119,9%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacién entre la presente campaiia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais
Proyeccion de: ABRIL 2014

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2012/13 (act.) 16,39 49,30 65,69 7,74 35,55 22,40 63,01%
2013/14 (ant.) 22,40 54,00 76,40 8,00 38,60 29,81 77,23%
2013/14 (act.) 22,40 54,00 76,40 8,00 38,60 29,80 77,20%
Variacion 1/ 0,0%
Variacion 2/ 36,7% 9,5% 16,3% 3,4% 8,6% 33,0%
Brasil 2012/13 (act.) 12,97 82,00 0,40 95,37 41,90 37,48 15,99 42,66%
2013/14 (ant.) 15,93 88,50 0,15 104,58 45,00 40,38 19,20 47,55%
2013/14 (act.) 15,99 87,50 0,15 103,64 44,50 40,10 19,03 47,46%
Variacién 1/ 0,4% 1,1% -0,9% 1,1% 0,7% -0,9%
Variacion 2/ 23,3% 6,7% -62,5% 8,7% 6.2% 7.0% 19,0%
Paraguay 2012/13 (act.) 0,31 8,30 0,02 8,63 5,52 2,98 0,13 4,36%
2013/14 (ant.) 0,17 8,10 0,02 8,29 4,30 3,83 0,16 4,18%
2013/14 (act.) 0,13 8,10 0,02 8,25 4,30 3,83 0,12 3,13%
Variacién 1/ -23,5% -05% -25,0%
Variacion 2/ -58,1% -2,4% -4,4% 22,1% 28,5% 1,7%
China 2012/13 (act.) 15,91 13,05 59,87 88,83 0,27 76,18 12,38 16,25%
2013/14 (ant.) 12,38 12,20 69,00 93,58 0,23 79,65 13,70 17,20%
2013/14 (act.) 12,38 12,20 69,00 93,58 0,23 79,65 13,70 17,20%
Variacion 1/
Variacion 2/ -22,2% -6,5% 15,2% 5,3% -14,8% 4,6% 10,7%
Unién Europea 2012/13 (act.) 0,54 1,00 12,51 14,05 0,09 13,64 0,31 2,27%
2013/14 (ant.) 0,31 1,25 12,30 13,86 0,08 13,27 0,50 3,77%
2013/14 (act.) 0,31 1,25 12,30 13,86 0,06 13,27 0,52 3,92%
Variacion 1/ -25,0% 4,0%
Variacion 2/ -42,6% 25,0% -1,7% -1,4% -33,3% 2,7% 67,7%
Japon 2012/13 (act.) 0,13 0,24 2,83 3,20 3,01 0,18 5,98%
2013/14 (ant.) 0,22 0,21 2,86 3,29 3,09 0,20 6,47%
2013/14 (act.) 0,18 0,20 2,80 3,18 3,02 0,16 5,30%
Variacion 1/ -18,2% -4,8% 2,1% -3,3% -2,3% -20,0%
Variacion 2/ 38,5% -16,7% -1,1% -0,6% 0,3% -111%
México 2012/13 (act.) 0,13 0,25 341 3,79 3,69 0,11 2,98%
2013/14 (ant.) 0,05 0,28 3,65 3,98 3,89 0,09 2,31%
2013/14 (act.) 0,11 0,28 3,60 3,99 3,89 0,10 2,51%
Variacion 1/ 120,0% -1,4% 0,3% 11,1%
Variacién 2/ -15,4% 12,0% 5,6% 5,3% 5,4% -9,1%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campaiia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Harina de Soja por Pais broyeccion de: ABRIL 2014

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2012/13 (act.) 3,38 26,09 29,47 23,67 1,07 473 442,06%
2013/14 (ant.) 473 28,53 33,26 27,33 1,19 474 398,32%
2013/14 (act.) 473 28,53 33,26 27,33 1,19 474 398,32%
Variacién 1/
Variacién 2/ 39,9% 9,4% 12,9% 15,5% 11,2% 3,0%
Brasil 2012/13 (act.) 320 26,72 0,03 29,95 13,24 14,20 2,51 17,68%
2013/14 (ant.) 2,51 28,89 0,03 31,43 14,00 14,50 2,93 20,21%
2013/14 (ant.) 2,51 28,67 0,03 31,21 13,78 14,50 2,93 20,21%
Variacién 1/ -0,8% -0,7% -1,6%
Variacion 2/ -21,6% 7,3% 4.2% 4,1% 2,1% 16,7%
Unién Europea 2012/13 (act.) 0,37 10,19 16,94 27,50 0,54 26,89 0,08 0,30%
2013/14 (ant.) 0,08 9,86 19,10 29,04 0,70 27,96 0,37 1,32%
2013/14 (ant.) 0,08 9,86 19,10 29,04 0,60 28,01 0,42 1,50%
Variacion 1/ -14,3% 0,2% 13,5%
Variacién 2/ -78,4% -3,2% 12,8% 5,6% 11,1% 4,2% 425,0%
Sudeste de Asia  |2012/13 (act) 0,94 2,60 12,51 16,05 0,04 15,09 0,92 6,10%
2013/14 (ant.) 0,92 2,72 13,10 16,74 0,05 15,75 0,94 5,97%
2013/14 (ant.) 0,92 2,65 13,18 16,75 0,05 15,83 0,85 5,37%
Variacion 1/ -2,6% 0,6% 01% 0.5% -9,6% -10,0%
Variacién 2/ -2,1% 1,9% 54% 4,4% 25,0% 4,9% -7,6% -11,9%
Oferta y Demanda de Aceite de Soja por Pais Proyeccitn de: ABRIL 2014
Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2012/13 (act.) 0,32 6,36 0,09 6,77 4,24 2,28 0,26 11,40%
2013/14 (ant.) 0,26 6,98 0,08 7,32 4,50 2,49 0,32 12,85%
2013/14 (act.) 0,26 6,98 0,08 7,32 4,50 2,49 0,32 12,85%
Variacion 1/
Variacion 2/ -18,8% 9,7% 8,1% 6,1% 9,2% 23,1%
Brasil 2012/13 (act.) 041 6,62 0,01 7,04 1,25 5,54 0,24 4,33%
2013/14 (ant.) 0,24 7,15 7,39 1,45 5,74 0,20 3,48%
2013/14 (act.) 0,24 7,10 7,34 1,40 5,74 0,20 3,48%
Variacion 1/ 0,7% 0,7% -3,4%
Variacién 2/ -41,5% 7,3% 4,3% 12,0% 3,6% -16,7%
Union Europea 2012/13 (act.) 0,15 2,32 0,30 2,77 1,01 1,65 0,10 6,06%
2013/14 (ant.) 0,10 2,24 0,32 2,66 0,75 1,77 0,14 7,91%
2013/14 (act.) 0,10 2,24 0,32 2,66 0,80 1,72 0,14 8,14%
Variacién 1/ 6,7% -2,8%
Variacion 2/ -33,3% -3,4% 6,7% -4,0% -20,8% 4.2% 40,0%
China 2012/13 (act.) 0,62 11,63 141 13,66 0,08 12,55 1,02 8,13%
2013/14 (ant.) 1,02 12,25 1,47 14,74 0,06 13,65 1,02 7.47%
2013/14 (act.) 1,02 12,25 1,47 14,74 0,06 13,65 1,02 7.47%
Variacion 1/
Variacion 2/ 64,5% 5,3% 4,3% 7,9% -25,0% 8,8%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

MERVAL: RECORD Y TOMA DE
GANANCIAS PARA CERRAR LA
SEMANA

Leandro Fisanotti

Ingresando en la recta final del primer
cuatrimestre del afio, las principales plazas finan-
cieras a nivel internacional vivieron una semana
levemente negativa, arrastradas por una crecien-
te preocupacion por el giro que puedan tomar las
tensiones politicas entre el bloque europeo - apo-
yado por Estados Unidos - y Rusia. En lo que hace
al mercado local, el Merval dio la espalda al con-
texto global y marcd nuevos méximos historicos,
aunque despidié la semana con una toma de ga-
nancias.

La creciente tensién en el Este europeo esca-
16 de nivel tras las denuncias de Ucrania en rela-
cion a las intenciones bélicas del gobierno de Putin.
A su vez, mostré6 nuevamente su costado financie-
ro al conocerse que la calificadora de riesgo Stan-
dard & Poor's rebajo la calificacién de la deuda

rusa hasta el nivel BBB-, a tan solo un peldafio de
perder el grado de inversién. De esta forma, la
bolsa rusa cedié casi un 6% en la semana y arrastro
a las principales cotizantes europeas. El indice
EuroStoxx 50 finaliza la semana marcando un re-
troceso del 0,3%.

Los principales indicadores de Wall Street tam-
bién anotaron una semana negativa, en donde la
peor parte pas6 por Nasdaq - que retrocedio 0,5%
respecto del viernes pasado - por caidas en las
cotizaciones de empresas tecnoldgicas. En este
rubro, Apple se despegd del sector al sorprender
a los inversores con excelentes perspectivas de
ventas para sus productos en los mercados asiati-
cos. De esta forma, la firma productora de iPhones
e iPads vuelve a ganar beneplacito entre analistas
e inversores.

En lo que respecta al mercado local, la semana
transcurrio positiva hasta el dia viernes, cerrando
con una marcada toma de ganancias de cara al fin
de semana. Las subas experimentadas los dias miér-
coles y jueves impulsaron al indice de referencia -
el Merval - hasta nuevos maximos histéricos, mar-
cando en el intradiario del jueves por sobre los
6.800 puntos.

Mercado Local:
récord para las acciones y toma de ganancias
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Las fuertes subas no lograron mantenerse y una
caida del 2,5% en la rueda del viernes redujo las
ganancias en los papeles mas negociados. De esta
forma, el saldo semanal resulté en una suba del
1,7% respecto de la ultima jornada de operaciones
de la semana pasada.

Entre las acciones que integran el lote mas ne-
gociado del mercado argentino, las mayores subas
se dieron entre las energéticas, que atraviesan
una racha alcista ante las perspectivas de recom-
posicion tarifaria, mejora en los ciclos de pagos
(producto de la reduccion en los subsidios) y esti-
mulos a las inversiones por parte del gobierno. En
este sentido, las mayores subas se dieron en Pam-
pa Energia, que trepé un 11,7% en la semana, y
Edenor (+9,9%).

El tercer escalon del podio semanal fue para
Siderar, que sin acusar impacto por el conflicto
sindical que afecta sus operaciones, gané un 6,2%.
Las mayores alzas se completan con los papeles
del Banco Francés (+3,8% en la semana) y el Grupo
Financiero Galicia (+2,8%).

En contraste, las bajas més relevantes se die-
ron en las plazas de Aluar (-1,8%), Sociedad Comer-
cial del Plata (-1,9%), Banco Macro (-2,6%) e YPF,
que retrocedié un 5,1%. Las acciones de la petro-
lera de bandera perdieron terreno a pesar de que
el Congreso avanzo en la aprobacién del acuerdo
con Repsol por la expropiacion del paquete de
control societario.

Las ultimas lineas del informe se destinan a una
nueva colocacién de un Fideicomiso Financiero en
plaza local. Este viernes se licitaron los valores fi-

Volumenes Negociados

duciarios correspondientes al Fideicomiso Finan-
ciero "Futuros y Opciones 1", en el cual Rosario
Fiduciaria participa como fiduciario financiero y el
Mercado de Valores de Rosario operé como orga-
nizador de la colocacion.

Los valores de deuda fiduciaria se mostraron
fuertemente demandados, alcanzando ofertas por
mas de 28 millones de pesos, casi el doble de los $
14.950.000 emitidos. La tasa de corte fue del 22,85%,
representando un rendimiento esperado del 32,05%
para los inversores que suscribieron el producto.
Los VDF de este fideicomiso ofrecen un rendimiento
variable, reconociendo intereses por 300 puntos
basicos por sobre la tasa Badlar, con un minimo de
24% y un méaximo de 33%.

Este resultado demuestra un escenario de ele-
vada liquidez en el mercado, sin dejar de lado una
marcada selectividad por parte de los inversores
institucionales, que premian con tasas competiti-
vas a los productos que demuestran solidez en sus
fundamentos. Vale también mencionar que la co-
locacion del Fideicomiso Financiero Futuros y Op-
ciones | resultaba elegible para los fondos que rea-
lizan inversiones en productos PyME.

Instrumentos/ Total  Variacion
dias 14/04/14 15/04/14 16/04/14 21/04/14 22/04/14 23/04/14 24/04/14 25/04/14 semanal  semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 541.015 90.153 2.000 380 5478437 5535637 33.156| 11.680.778  359,3%
Valor Efvo. ($) 309.024 42.651 16.040 3563  2.499.975  2.955.649 286.734 6.113.636 170,8%
Valor Efvo. (u$s) 19.999 19.999 -64,8%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 1.000 5.730 1.389 8.119

Valor Efvo. ($) 3.580 55.163 4.945 63.687
Cauciones

Valor Nom. 167 261 254 682 153 212 107 136 1.972 35,3%
Valor Efvo. ($) 13.286.915 22.106.348 28.454.333| 76.870.454 17.762.106 24.524.086 12.058.128 12.330.547| 207.392.918 51,7%
Totales

Valor Nominal 1.167 541.276 90.407 2.682 6.263  5.480.038  5.535.744 33.292| 11.690.869  359,5%
Valor Efvo. ($) 13.290.495 22.415.372 28.496.984| 76.886.494 17.820.831 27.029.006 15.013.777 12.617.281| 213.570.241 53,7%
Valor Efvo. (u$s) 19.999 19.999 -64,8%
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Operaciones re

istradas en el Mercado de Valores de Rosario

Titulos Valores 14/04/14 15/04/14 16/04/14 21/04/14

cotizaciones precio  v/inom. viefec. | precio  v/inom. vlefec. precio  v/nom. vlefec. precio  v/nom. vlefec.
Titulos Renta Fija

AAL7 72hs

BD2C4 Cl

BNY14 72hs 802,00 2.000 16.040
BNY14 Cl

GV23A T2hs

PBF15 T2hs

RO15 Cl

RO15 72hs

SM05C Cl

TDIB4 Cl 51,45 80.475 41404) 4731 90.153 42,651

YANAPAI2CP Cl 58,11  460.540 267.620

Titulos Renta Fija USD

BONO NAC. en ol

US$S 7% v.2017

Titulos Renta Variable

ERAR Cl 3,58 1.000 3.580,00

ERAR T2hs

COME 72hs

TS 72hs

Titulos Valores 22/04/14 23/04/14 24/04/14 25/04/14
cotizaciones precio  v/inom. vlefec. precio  v/nom. vlefec. precio  v/inom. vlefec. precio  vinom.  vlefec.
Titulos Renta Fija

AAL7 72hs 883,00 2.157 19.046| 883,75 25856 228.334
BD2C4 Cl 808,00 1.000 8.080

BNY14 72hs 804,00 20.000 160.800

BNY14 Cl 798,00 2.000 15.960

GV23A 72hs 800,00 7.300  58.400
PBF15 72hs 798,00 2.000 15.960

RO15 Cl 937,50 380 3563

RO15 72hs 939,00 13.060 122.633

SM05C Cl 45,63 5.478.437 2.499.975,16| 47,75 5.472.949 2.613.169

TDIB4 Cl

YANAPAI2CP Cl

Titulos Renta Fija USD

BONO NAC. en

USS 7% v.2017 Cl 89,00 22471 19.999,19

Titulos Renta Variable

ERAR Cl

ERAR 72hs 3,56 1.389 4.945

COME 72hs | 216,00 230 49.745

TS 72hs 0,99 5.500 5418

Cauciones Bursatiles - operado en pesos

Conceptos 14/04/14 15/04/14
Plazo / dias 7 8 9 10 11 14 16 25 30 7
Fecha vencimiento 21-abr 22-abr 23-abr 24-abr 25-abr 28-abr 30-abr 09-may 14-may)| 22-abr
Tasa prom. Anual % 22,47 24,76 25,81 22,68 27,00 23,16 26,00 24,00 27,63 21,60
Cantidad Operaciones 93 9 6 5 1 5 8 2 38 174
Monto contado 7.146.920 429.226 964.944 965.684 2.550 482.130 217.300 152,531 2.807.320| 13.165.526
Monto futuro 7.177.716 431.555 971.086 971.685 2.571 486.413 219.777 155.038]  2.871.076] 13.220.058
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Cauciones Bursatiles - operado en pesos

Conceptos 15/04/14 16/04/14
Plazo / dias 8 9 10 21 7 8 9 12 13 14
Fecha vencimiento 23-abr 24-abr 25-abr 06-may| 23-abr 24-abr 25-abr 28-abr 29-abr 30-abr
Tasa prom. Anual % 24,40 17,00 23,74 24,50 16,32 2391 25,00 20,50 24,87 24,73
Cantidad Operaciones 52 1 32 2 84 12 9 3 22 84
Monto contado 3.672.007 20.104| 5.124.299 16.588| 13.345.714| 2.363.328 293.382| 1.220.150| 1.309.932| 5.601.547
Monto futuro 3.691.648 20.188]  5.157.632 16.822| 13.387.476| 2.375.715 205.191) 1.228.374| 1.321.536] 5.654.691
Conceptos 16/04/14 21/04/14
Plazo / dias 22 23 28 29 30 7 8 9 14 18
Fecha vencimiento 08-may 09-may 14-may 15-may 16-may| 28-abr 29-abr 30-abr 05-may 09-may
Tasa prom. Anual % 24,00 23,00 25,00 25,00 26,00 24,04 23,61 23,56 2397 25,00
Cantidad Operaciones 8 1 23 3 5 580 12 24 25 3
Monto contado 924.900 3.000f 1.865.346| 1.130.000 192.353| 67.481.786| 3.458.057| 1.502.793| 2.250.838 148.000
Monto futuro 938.279 3.043 1.901.120 1.152.445 196.463] 67.792.861 3.475.952 1.511.525 2.271.535 149.825
Conceptos 21/04/14 22/04/14 23/04/14
Plazo / dias 23 30 7 8 17 7 12 13 14 16
Fecha vencimiento 14-may 21-may) 29-abr 30-abr 09-may| 30-abr 05-may 06-may 07-may 09-may
Tasa prom. Anual % 25,50 25,40 2041 25,09 25,44 20,33 24,11 23,67 23,00 26,00
Cantidad Operaciones 15 23 104 47 2 112 50 26 3 5
Monto contado 250415/ 1.385.392| 16.699.558 858.507 132.400| 16.716.034| 2.195.084| 4.922.806 50.254 67.600
Monto futuro 254.439]  1.414.317] 16.764.909 863.229 133.969] 16.781.195] 2.212.483|  4.964.300 50.697 68.370
Conceptos 23/04/14 24/04/14
Plazo / dias 19 28 29 11 12 13 14 18 20 32
Fecha vencimiento 12-may 21-may 22-may| 41764 41765 41766 41767 41771 41773 41785
Tasa prom. Anual % 24,00 23,00 27,06 19,53 20,77 24,00 20,90 24,00 20,00 23,00
Cantidad Operaciones 2 7 7 18 2 16 53 12 4 2
Monto contado 45.000 207.098 186.712] 1.957.215 532.363| 1.474.641| 6.706.352 531.220 719.459 40.362
Monto futuro 45.562 210.752 190.726]  1.968.733 535.099|  1.487.246]  6.760.123 537.507 727.344 41.176
Conceptos 25/04/14
Plazo / dias 10 11 12 13 14 17 19 31
Fecha vencimiento 05-may 06-may 07-may 08-may 09-may 12-may 14-may 26-may|
Tasa prom. Anual % 17,66 22,09 22,00 24,00 21,31 24,33 21,00 26,00
Cantidad Operaciones 36 7 1 6 66 9 10 1
Monto contado 4.430.539 803.500 80.500 295.306| 4.886.523 823.500 608.669 309.370
Monto futuro 4.451.970 808.850 81.082 297.830]  4.926.459 832.831 615.323 316.202
CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NEGOCIADOS EN EL MERCADO DE VALORES DE ROSARIO S.A.
Monto negociado en $ | Cantidad Cheques Var. sem. % Vcto. Prom. Pond. Monto Prom.
Segmento Actual Anterior Actual Anterior EnS En cant. Actual Anterior Actual Anterior

Avalado 5456495 | 3796941 140 132 43,7% 6,1% 141,8 1326 38.975 28.765

Directo Garantizado 1.545.340 | 1.771.143 39 58 12,7 -32,8% 122,6 79,7 39.624 30.537

Directo No Gar. 2.586.705 | 2.300.000 115 51 12,5%)  1255% 53,6 58,7 22493 45.098

Directo Warrant 900.460 | 2284068 18 80 BO6%|  -775% 131,7 135.8 50.026 28.551

Directo a Fijar - - = -

Patrocinado 344275 | 1479480 8 37 T6TH|  -7BA% 93,7 89,0 43.034 39.986

Total 10.833.276 | 11.631.641 320 358 6%  -106%
Actual: seniz comespondante 313 semana def 14042014 3l 15042014, Anterior: sene comespondents 3 13 semana del 07042014 3 11042014

por y dias de

Volimenes negociados en AR$ por plazo de vencimiento
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

La‘biblioteca de la Bolsa se encuentra abierta a la comunidad

y esta especializada en economia, particularmente en los mercados
financieros, de derivados, bursatil, de dinero, de capital,

de productos basicos y distintas areas relacionadas, como bancos,
impuestos, economia agraria, transporte y legislacion en general.

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

Visitenos en: www.bcr.com.ar/Pages/Servicios/Biblio/biblioteca.aspx
Horario de atencidn: lunes a viernes de 10:00 a 14:00

Contacto: bib@bcr.com.ar

Direccion: Cordoba 1402 - 1° Piso - S2000AWV Rosario
Teléfonos (0341) 525-8300/410-2600 - interno 1111
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